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前言

Kunal Khatri
金融服务公使衔参赞
英国驻华大使馆

金融科技正在改变金融服务业的世界。从支付系统，到保险服务，再到为全
球金融机构的运营提供必不可少的基础设施，金融科技正在改变全球产业。
金融科技还为鼓励更大的金融包容性提供了巨大的潜力。通过手机银行服
务、微金融、以及使用理财顾问服务，金融科技提供了一个跨越传统金融
机制和基础设施的机会，并为那些最贫穷、最困难的人们创造了新的经济
机会。

英国已经拥有领先的金融科技市场，并正在发展成为全球金融科技之
都。1600多家金融科技公司在英国运营，雇佣了61000多名员工，产生了约
70亿英镑的收益，遍布了支付、区块链、监管科技等诸多领域。这些技术的
发展，使英国的金融服务业处于创新的前沿，增加了银行业的竞争和选择，
帮助客户和企业获得更优质的服务。英国具有优势的一个关键原因，是其拥
有一个最复杂多样的金融科技生态系统，使得资金、人才的获取非常便捷，
尤为重要的是其拥有强大的、支持性的监管环境。英国的监管体制凭借其简
单、透明、以及行业主导的方式处于世界领先地位。

通过“项目创新”，英国金融行为监管局(FCA)对金融科技公司监管的复杂
程度已经大大简化。一个重要的创新是由FCA筹建的监管沙盒，允许新的、
创新型的金融科技产品在一系列场景和变量中进行测试，有助于确保新产品
在进入市场之前是稳健的、安全的。沙盒在帮助监管机构和企业了解、评
估、测试金融科技创新方面发挥了宝贵的作用，同时也帮助企业完成原本复
杂的监管授权过程。

这份指南旨在概述英国监管金融科技产品的经验，监管沙盒的发展，以及如
何能用我们在此过程中学到的经验帮助中国。与此同时，英国也可以在很多
方面向中国学习。中国有两家世界领先的金融科技的创造者和使用者，即腾
讯(Tencent)和阿里巴巴(Alibaba)，部署了世界领先的创新和新技术。目前存
在绝佳的机会，有利于英中在金融科技领域相互学习，开展监管和商务方面
的深度合作。

“英国驻华大使馆繁荣基金”，资助了该指南的出版和相关研究工作，旨在
将英中两国的最佳经验汇集起来，以帮助增强金融包容性，促进两国金融服
务业的增长和稳定，识别出中国企业和国际企业间的经济、商务合作机会。
我们希望这份指南有助于实现这些目标。



5前言

Kieran Garvey 
监管与政策主管
剑桥大学替代金融研究中心

金融服务业正在经历迅速、深远的结构性变革，这为金融监管机构创造了机
会，也带来了挑战，监管机构必须巧妙地平衡一系列有时相互矛盾的机构目
标和责任。

英国金融行为监管局很早就意识到，其可以借此机会了解并参与近年来涌现
出的一系列新金融科技公司、新技术、新产品和服务，以满足其监管目标：
保护消费者，维持市场健全，促进竞争，最终确保市场良好运转。

金融创新在过去十年间已经显示出，它们有潜力在获取权限、速度、质量、
价格、选择方面使消费者受益。然而，创新不一定只会对金融生态系统起到
积极的作用。创新同样可能带来新的挑战和风险，以至于损害消费者利益，
破坏市场的健全性，甚至可能增加系统性金融风险。

为了解决其中的一些问题，FCA首创了一项创新活动计划，旨在针对新兴的
金融产品和服务，提升内部的理解、认知和能力。这一计划被恰当地称为“
创新”，而该指南则试图审视它的组成部分。

该指南旨在提供有用的综述，阐明自2014年前后“创新项目”启动以
来，FCA是如何应对金融创新的。FCA的“创新”，展示了监管机构自身如
何能够成为创新的一部分，如何能够内化创新，从而改善金融监管、流程和
结构。

我们认可并感谢英国外交与联邦事务部的倡议，这些倡议为传播知识和最佳
实践，协助政策学习和转移，提供了一个重要的渠道，从而促进英中两国的
金融和监管创新。我们希望该指南可以成为一个有用的工具，为那些在金融
体系的变革之中， 面临着类似的问题、挑战和机遇的监管机构和政策制定
者们给予帮助。
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贲圣林 教授
浙江大学互联网金融研究院院长

近年来，以大数据、人工智能、区块链技术为代表的新技术与传统金融服务
融合的速度不断加快，新兴的金融科技给传统金融机构带来了新的机遇和挑
战。相较于其他国家，中国凭借其第三方在线支付、网络借贷、众筹等领域
的技术和产业规模优势，已奠定了其在金融科技发展领域的全球领先地位。
这要归功于以及中国政府对技术创新和“互联网+”产业的大力支持、完善
的互联网基础设施以及较高的互联网普及率。然而，随着之而来的风险也给
金融监管部门带来了极大的挑战。如何平衡好金融科技发展所带来的风险和
金融创新的关系成为了各国金融监管部门共同关心的重要议题。中国现行的
互联网金融监管体系属于“多头分业”的机构监管模式与行业自律相结合的
混合监管模式。然而，多头分业监管所带来的各监管部门间协同不足，职责
不明往往导致监管真空，形成监管套利。

国际上，部分国家已经开始尝试推出鼓励金融科技创的规划和安排，主要包
括创新中心模式（Innovation Hub）、监管沙盒模式（Regulatory Sandbox）
、创新加速器模式(Innovation Accelerator)等。而其中由英国金融行为监
管局 （Financial Conduct Authority，FCA）于2015年3月率先提出监管沙盒
（Regulatory Sandbox）理念和实践得到了最为广泛的关注和认可，并且已经
开始在英国、澳大利亚、新加坡、中国香港的国家及地区展开测试。

2017 年10 月，浙江大学互联网金融研究院携手英国剑桥大学替代金融研究
中心共同开展了《金融科技监管：国际实践与中国机遇》课题的研究工作。
该课题由”英国驻华大使馆繁荣基金 (British Embassy Prosperity Fund China 
Programme)”资助，旨在对中英两国金融科技监管框架进行深入研究，以为
双方金融监管部门提供政策建议。

该指南旨在系统介绍英国政府在金融科技创新领域的监管框架和实践，让中
国和其他国家监管机构和政策制定者们可以获得最新的、第一手的信息。此
外，作为该指南的补充，我们也对英国的金融科技监管实践，特别是监管沙
盒在中国试点的可行性进行了研究，并提出了相关政策建议。我们希望该指
南能够对中国乃至全球的监管机构和金融科技公司有所裨益。
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摘要

在新兴技术和社会经济引擎的驱动下，金融服务业正在经历迅
速、深远的变革。这一变革从根本上改变了市场结构，为市场上
现有主体和革新者创造出创新性的、颠覆性的新兴产品和服务提
供了机会。

成千上万的新公司、新产品、新服务共同构筑起一个充满活力的
全球金融科技生态系统。从基于区块链的数字资产，到新型大众
财富管理服务，从P2P网络借贷、众筹、首次币发行（ICOs）等
互联网融资渠道和工具，到新型支付系统、电子货币和汇款、数
字银行服务——金融服务体系正在经历一场全面的、以技术驱动
的深刻变革。

为解决这些系统性的变化，一系列监管问题和机遇也随之而来。
目前，全球范围的监管机构正在努力探索新的监管对策和措施来
应对新的商业模式、风险和不确定性。对于那些接纳金融监管创
新的监管机构而言，变革中也蕴藏良机，他们可借此机会刺激当
地市场的发展，为其管辖区域吸引优秀人才。此外，监管机构也
越来越多地意识到，嵌入式监管并使之成为创新过程的一个组成
部分，是至关重要的；加强组织内部的技术能力，从而能够利用
工具、产品和服务，完善监管、合规、汇报职能，有效地实现监
管目标和责任，同样也是至关重要的。

2013年以来，英国金融行为监管局（FCA）在“创新项目”不断
实现综合监管创新，成为全球同行中的领军者。

本报告旨在回顾、整合、提炼近年来FCA的各种制度创新举措，
重点关注“创新项目”特别是备受赞誉的、已被二十多个国家所
借鉴的“创新监管沙盒”。本报告力求针对英国促进金融创新的
经验，提供有价值的洞见，以期帮助其他监管从业者和监管机构
在各自管辖区域解决金融和监管创新问题，促进监管目标的实
现。

凡对FCA的创新活动感兴趣的机构和个人皆可获取本报告。英国
外交与联邦事务部（FCO）发起该项目的初衷，是协助中国的监
管机构和政策制定者了解、收集英国金融创新活动的信息。为
此，该英文报告的中译版已经制作完成，以配合我们将于2018年
在中英两国分别开展的相关接洽、发布活动。 受FCO委托，剑桥
大学替代金融研究中心和浙江大学互联网金融研究院共同合作，
希望通过本报告协助FCO促进中英金融监管创新，进而推动中英
两国的金融科技创新。

本报告由剑桥大学替代金融研究中心和浙江大学互联网金融研究
院的研究团队合作完成。在研究方法方面，本报告采用了深度的
桌面研究，文献分析方法，同时对中英两国的监管机构、金融科
技公司、“监管沙盒”参与者、业内资深专家和从业人员进行了
访谈。从访谈和文献分析中收集到的真知灼见，均包含在本报告
的总体结构、内容以及建议之中。

特此说明，虽然该指南收录了来自FCA多个职能部门的意见和观
点，但该指南并不代表，也不试图代表FCA或其官方立场。FCA
没有为该指南的内容背书，也没有直接参与指南的构思或创作。
该项目基于FCO的委托开展，本报告全部内容均由剑桥大学替代
金融研究中心和浙江大学互联网金融研究院的研究团队主导进
行。

本报告的主要结构如下:
-英国的监管原则和体制安排概述
-“创新项目”的构成要素
- FCA“监管沙盒”的运作机制
-参与监管沙盒的金融科技公司的经验
-监管沙盒在构思、运作、实施方面的注意事项
-FCA直接支持、顾问和监管科技团队回顾

在本报告中，每一章节都有对应的一系列“引导框”，对实际操
作过程中的实践举措提出建设性的意见和指引。
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核心观点

1. 充分的公众咨询和广泛的公众参与——FCA及其“创新项
目”工作组，在“监管沙盒”以及 “创新项目”的构思、创
建和完善的过程中充分运用听取了来自公众的意见和观点。
这一方法为FCA提供了外部的专业知识和经验，并持续引导
着FCA的动态监管、金融创新活动的方向和着眼点。该方法
还有助于扩大“创新项目”的影响，使其影响力不局限于直
接参与各种“创新项目”活动的公司内部。 

2. 深度的内部参与——FCA的“创新项目”议题得到了最高层
的认可和批准，整个系统都产生了兴趣和认同感。监管者的
广泛参与，有助于营造一种渗透式创新文化。这种文化有助
于英国成为有影响力的、引领潮流的金融和监管创新中心，
并保持其领先地位。 

3. 实现既定目标——虽然现在下结论还为时过早，但早
期的迹象表明，“创新项目”将促使更多的新公司投
资下一代技术，进而为获取新的金融产品和服务提供
更好、更广泛的渠道。这将有助于FCA实现其战略目
标，保护消费者的利益，同时促进市场竞争。此外，
监管者支持的新技术发展，也可能有助于增强英国
监管机构在金融服务健全度和完备度方面的能力。.                                                                                                                                              
                      

4. 国际合作——越来越多的金融创新需要跨境的监管协调和协
作。FCA的“创新项目”倡议明确指出，促进创新被监管机
构提上议程，这为监管机构和企业共同努力促进跨境活动创
造了机会。FCA与中国、新加坡、中国香港、韩国、澳大利
亚、加拿大的合作协议以及与其他世界各地的监管机构共同
参与到众多公司的监管活动中，这些都是非常好的例证与经
验。刺激市场发展已成为“创新项目”核心活动的一个具有
积极意义的副产品。 

5. 内化创新——FCA创新活动的一大特点是监管机构充分参
与创新过程，监管科技小组的科技冲刺 1和他们的12个“
概念验证”2可以体现这一点。提供能够促进市场创新的环
境，是FCA活动的重要成果之一。另外一个引人注目的方面
是，FCA正广泛开展与企业的密切合作，发展、共建并重新
定义用以监督、监测、监管的设计、流程和方法。
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英国金融行为监管局(FCA)的机构
使命
FCA唯一的既定战略目标是：

“确保相关市场的良好运转3”

为了实现这一首要目标，FCA有三个运营层面的目标：

1. 保护消费者——为消费者提供合适的保护 
2. 金融系统完整性——保护并提高英国金融体系的完整性
3. 促进竞争——促进有益于消费者的有效竞争

这些相互关联的目标为FCA的创新议题提供了重要背景，该议题
是包含“创新监管沙盒”在内的“创新项目”的基础。

创新：符合消费者的利益
FCA战略与竞争部总监克里斯托弗•伍拉德（Christopher 
Woolard）表示，监管机构面临的挑战是：“我们如何才能促进
竞争，释放推动创新的力量，以保护消费者的利益，但同时不陷
落入选拔胜利者的陷阱中4。” 
 
当理想的创新赋能与FCA的既定目标紧密联系在一起，在技术、
产品和服务、商业模式、监管举措方面的创新才可能使消费者得
到更好的保护，并通过新的市场参与者得进入来促进竞争。鼓励
保护消费者利益的创新是“创新项目”的一个核心主题，它帮助
FCA在英国金融服务业激发出一系列积极的反馈，并造福于消费
者和更广阔的市场。

更加物超所值

鼓励有益于消
费者的创新

更优质的用
户体验 

更高效的价
值链

更卓越的
风险管理

更好的
包容性
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英国金融行为监管局（FCA）的创
新活动：2012-2018
FCA很早就认识到数字技术正在为初创企业和成熟企
业提供的产品和服务创造新的机会。“创新项目”的
愿景是促进对真正的创新探索，这意味着由于监管需
求的变化，监管体系本身必须进行转变。数字技术的
快速发展，正在通过金融科技产业的崛起改变着金融
服务业，也使得“创新项目”应运而生。

下表概述了英国2012年以来在金融创新方面的一些亮
点和里程碑事件。

2012年12月19日

2013年4月1日

2013年8月

2014年4月1

2014年6月

2014年8月

2013年4月

2014年4月

2014年5月29日

2014年7月11日

2014年9月

2012年金融服务法案》5 获得批准

FCA众筹咨询 7

FCA推出了有关股权与债权的众筹规则 9

FCA前首席执行官马丁·惠特利
（Martin Wheatley）发起“创新项目” 11

“创新项目”意见征集 12

确定“创新项目”的结构、功能、流程

2014年11月

关于新的支付系统监管局的咨询文件15

2015年4月

FCA创建支付系统监管器局（PSR） 17

2016年3月23日 

FCA和澳大利亚ASIC签署合作协议19

2016年5月11日

FCA和新加坡MAS签署合作协议21  

2016年7月

英国标准协会关于金融科技行业标准的报告23

2016年7月22日 

FCA和韩国FSC签署合作协议25

2016年7月- 8月

与各利益相关方就“创新项目”
反馈举办六次圆桌会议

2016年12月7日

FCA和香港HKMA签署合作协议28

2017年1月19日

FCA“监管沙盒”第二批测试开放申请结束30 

2017年2月22日

FCA和安大略省证券委员会签署合作协议32

2017年12月

第三批沙盒测试揭晓34

FCA正式成立6 （在FSA之后） 

英国商业银行开始启用网络借贷平台 8

FCA从公平交易办公室接管消费信贷 10

完善“创新项目”的理念和功能

创新企业圆桌会议 13

2014年10月28日

创新中心成立，《反馈声明》发布14

2015年3月

英国政府科学办公室出版
《金融科技的未来》报告 16

2015年11月

FCA 介绍监管沙盒倡议 18

2016年5月

FCA机器人顾问小组开放申请20

2016年6月 

英格兰银行推出金融科技加速器22

2016年7月8日

FCA“监管沙盒”第一
批测试开放申请结束24 

2016年9月

征求意见：零售综合保险大数据27 

2016年11月11日

FCA和中国人民银行签署合作协议29

2017年3月9日

FCA和日本FSA签订合作框架协议33

2018年1月31日

第四批沙盒测试开放申请结束35

2016年11月- 2017年4月

第一批沙盒测试（69家公司提交申请，
24家通过审核）31

2016年7月9日

征求意见：众筹监管实施后回顾26
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创新项目

“创新项目”最开始时是2014年FCA内部成立的一个由2-3人组成
的小型初创团队。现在，这个团队的规模逐渐壮大，数十个团队
成员以及越来越多的新成员构成了五个小组。“创新项目”，目
前由五个小组构成——其中四个属于政策团队，另一个则是“监
管科技”小组，属于市场情报、数据和分析（MIDA）团队的一
部分。

英国金融行为监管局（FCA）战略与竞争部主任克里斯托弗•伍
尔德（Christopher Woolard）表示：“创新中心是由FCA成立的，
主要只做两件事。

其一，它为那些试图将新产品推向市场的创新型公司提供直接的
支持，我们认为这些新产品可能有益于消费者。其二，它也是我
们创新政策的中心。”

目前，这五个小组都隶属于战略与竞争部。（关于背景情况，
请参阅附录1，了解关于FCA整体架构的详细信息。）考虑到创
新具有快速发展和动态变化的特性，必须强调的是，FCA“创新
项目”的结构随时都可能发生变化。在本研究中，下文描述的
FCA“创新项目”的框架结构，依据的是2018年第一季度时FCA
的机构设置情况。

创新项目：5个小组

FCA创新项目的目标

FCA 董事会与首席执行官办公室
（首席执行官， 安德鲁·贝利）

战略与竞争部 
（总监，克里斯托弗·伍拉德） 

政策
市场情报、数据和
分析（MIDA）

5. 创新：监管科
技与高级分析

2. 创新：监管
沙盒

1. 创新： 政策与公
众参与

3. 创新：直接支持
小组

4. 创新：顾问小组

创
新

项
目

{{
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创新项目：选择创新的标准

创新项目：如何扶持创新者

创新本质上是一个动态的过程，因此任何有关于创新的定义都可
能随着时间的推移而改变。FCA的“创新项目”把创新看作是一
股强大的推动力，推动对消费者有益的竞争。创新有助于识别、
筛选那些能够实现FCA机构使命的公司；

FCA的目标是尽可能有效地利用其资源。因此，FCA通过专注于
真正具有突破性的创新，筛选掉一些不值得其集中精力、耗费有
限资源去扶持的公司。“创新项目”除了可以作为一种过滤器，
也可以确保FCA关注到那些在财务状况、监管经验方面最需要扶
持的创新型公司。

创新项目团队帮助企业了解、探索、应对英国监管体系的各个部
分。初创的和现有的创新型企业都可以获得“创新”专家的支
持，以评估FCA的监管框架是否适用于他们公司的业务。这其中
可能包括关于授权流程的指导，也包括关于英国监管体系的机制
和运作的一般性建议和指导，以及如何将其运用于不同的商业模
式和金融服务形式之中。

保护消费者，促进竞争，乃至促进市场健全度的完善。“创新”
团队在决定哪些公司和主张应该优先得到支持的时候，一个关键
的考虑因素就是其造福消费者的可能性。

值得注意的是，并非所有的创新都是符合消费者或公众利益的。
例如，一些创新是以避税、规避监管或者是误导消费者为目的
的，那么这样的创新是我们不接受的。因此，“创新项目”旨在
关注于那些其认为符合消费者利益或满足其他机构既定目标的创
新。

对于每一个寻求授权的创新型企业，通常都会分配一名“个案官
员”，以确保企业提交申请的质量。个案官员与企业的密切合作
包括一起开会、进行沟通交流，以确保企业真正了解授权流程和
预期结果，同时其也成为企业在需要咨询时的首要联系人。个案
官员为他们提供有帮助的、建设性的意见，并且在必要的时候，
他们会让FCA其他专家也参与其中。所有这些都有助于公司了解
他们自己的义务和职责，同时也有助于FCA了解新兴的、创新型
的商业模式。这种相互学习的过程有利于探讨不同的商业模式如
何与现有的监管框架融合，也有利于探讨是否有必要改变现有规
则，以支持对消费者有益的创新。

指南： 监管者应该谨防过于具体地定义创新，以防扼杀创新的本质。新事物的发展必然需要随着时间的推移而做出改变。
有关创新的任何具体的定义，可能很快就会过时。

指南：创新中心为企业提供：
- 与创新有关的咨询联络人——“个案官员”
- 酌情提供个别指导和非正式引导
- 在企业获取授权后的一年内持续提供额外支持
- 对监管框架和其如何运用的深入了解
- 持续性的与创新者和其他相关组织的外部接洽项目
- 与企业共同进行消费者研究，试验创新工具
- 识别监管制度哪些领域需要调整以促进创新
- 在FCA内部提倡创新
- 利用新知识来发展创新友好型政策
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1. 创新项目：政策和公众参与

主要问题

FCA的“创新项目”致力于鼓励有益于消费者的创新。实现这一
目标的一种方式是广泛地与公众、行业专家和从业人员开展接洽
和调研活动。利益相关者的参与贯穿于“创新项目”的构思和筹
建过程之中，FCA持续主动采取各种行动，寻求不同个人和机构
的意见和参与。

- 创新者尤其是初创型公司应对监管系统时面临的困难。
- 法规缺乏确定性和透明度，为创新企业带来挑战。
- 数字货币是否会在英国受到监管的不确定性; 阻碍企业  
  尝试可能使消费者获益的相关技术。

创新项目：意见征集
2014年7月11日，FCA发布了关于五个问题的意见征集36，这些问
题有助于引领FCA未来的创新议程。这一公众参与机制，有助于
识别和确定创新企业面临的一些关键问题和挑战，也有助于探
索如何通过FCA支持的创新解决方案来如何克服这些问题，从而
制定战略，实施倡议。这种公众参与机制已经成为FCA“创新项
目”的标志和特征。

- 小微企业在获取银行账户方面存在困难，因为一些机构  
  拒绝向某些类型的企业提供账户。
- 对于许多创新企业来说，FCA的官网是获取监管制度和  
  授权流程信息的唯一的、直接的来源。然而，大家普遍   
  认为这个网站的内容不充实，不便于浏览。

指南：“创新项目”就以下五个问题向公众征集意见：
1. 目前监管制度中是否存在对创新企业造成特殊困难的因素？
2. 您认为“创新中心”能为小型创新公司提供哪些实质性帮助？
3. 您认为创建创新中心有用吗？
4. 我们应该采用什么标准将资源集中于”真正的、突破性的”创新？
5. 您有其他反馈意见或建议吗？

指南：在制定由监管机构主导的金融监管创新方案时，广泛征集来自于行业领袖、学者、从业者、其他利益相关者以及公
众的意见，有助于识别金融服务行业面临的关键问题和挑战，并使监管机构将注意力集中在应该被优先考虑的问题和领域
上。

为了解决这些问题，“创新项目”试图提供一个接洽、支持的平台，并安排个案官员持续为企业提供支持，以协助企业顺利完成授权
流程。同时，该平台还将为FCA充分利用专业知识、了解并解决在与企业合作过程中出现的新机会和新问题提供一种新的渠道。

意见征集揭示出了一些问题，这些问题有助于确定“创新项目”初期的主要着眼点：
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 “创新项目”广泛开展各种公众参与活动37，包括：

- 圆桌会议38 聚焦于FCA 和创新中心，征求关于改善运营    
  的反馈意见。
- 诊疗39 为在监管框架下运作的企业提供支持，包括探讨   
  问题的问答环节、针对与会者的培训课程。
- 专题研讨会40 利用行业的专业知识，讨论行业发展的新   
  趋势，并从监管的角度考虑其潜在影响。
- 每月的“展示活动”邀请公司探讨常见问题的潜在解决    
  方案。
- 大型活动和会议41使众多的利益相关方参与其中，就各                 
 种问题进行洽谈。
- 协商机制42公开邀请包含行业专家、从业者乃至普通大      
  众在内的各利益相关方提供意见。
- 创新冲刺43       将多个利益相关方召集在一起，共同解决一                  
  个特定的问题。

除了上述FCA主办的活动外，其还经常受邀出席一些其他活动，
如工作坊、路演、圆桌会议、座谈会等，这些活动通常由支持金
融服务业创新的其他组织主办。

2018年初，近百家公司将直接参与到“创新监管沙盒”中。通过
广泛的参与活动，“创新项目”的影响将渗透至成千上万个参与
金融和监管创新过程的企业和个人。因此，外部各利益相关方的
高度参与对于形成有效的、具有广泛影响力的创新活动而言是至
关重要。

指南：为什么创新需要公众参与?
I) 公众参与活动有助于完成激发创新的目标，从中吸取的经验可用于在早期阶段识别发展趋势和潜在问题。
II) 确保FCA的员工和团队完全融入到行业发展之中，融入到不断演进的金融服务创新之中。
III) 新的外部信息可以用来发现可能的政策变化和趋势变化。
IV) 对企业的实际支持可以通过一系列外部活动来补充，包括圆桌会议、诊疗、专题工作坊等。
V) 彰显监管机构促进金融服务业进一步创新的承诺。
VI) 公众参与机制在市场已有主体可能反对创新的情况下尤其适用。

公众参与
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FCA与全球范围的公司和监管机构开展了广泛的合作，这极大地
有助于FCA推动英国成为金融服务业创新中心目标的实现。FCA
实施的举措包括：

I) 鼓励来自海外的创新型公司进入英国，从而增加英国金
融服务市场的创新能力和竞争力。
II) 推动英国的创新型公司在海外市场的扩张，帮助它们成
长为潜在的、可持续性的革新者。

FCA还与全球金融服务监管机构紧密合作，推动在英国以外的其
他市场上的创新。FCA与其他金融服务监管机构签署合作协议和
框架，为寻求进入其他市场的创新公司建立转介机制，共同为创
新公司提供支持，从而减少监管不确定性和进入市场所需要的时
间。为了获取这些协议所提供的支持，英国本土和国外的公司必
须满足协议参与方管辖区域的资格标准。对英国市场感兴趣的公
司可以通过FCA的网站了解并获得支持44。

指南：为了实现大规模、高效的增长，创新型金融公司越来越需要在全球多个地区开展业务。然而，缺乏协调和法律支持
以及监管的不确定性都阻碍了市场的发展，并为企业带来了高昂的成本。在促进金融和监管创新进行跨境渗透方面，监管
机构的国际合作对于促进全球金融创新的传播而言至关重要。

迄今为止，FCA已与下列监管机构签署了合作协议：

2016年3月

2016年5月

2016年12月

2017年7月2016年11月

2017年3月

2017年2月

45

46

4748

49

51

50

国际参与
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作为“创新项目”的一部分，FCA在2015年末启动了“监管沙
盒”

“为企业创造一个测试创意的地方，以确保创意符合监管要求，
并加速开发和测试有益于消费者的新产品。”

FCA是全球第一个推出金融服务“监管沙盒”的监管机构，彰显
出其对创新的不懈追求。这个想法源于FCA的“创新项目”，该
项目旨在通过支持小型和大型企业开发出真正能改善消费者体验
和结果的产品和服务，促进金融服务的竞争和提升。

除了监管沙盒之外，可能还有其他工具和方法可以促进监管和金融
创新，更能有效地实现监管目标。因此，在筹建监管沙盒之前，有
必要先探讨一些关键问题：

1. 壁垒——在测试新的创意时，企业面临的监管壁垒是什      
  么? 如何减少这些壁垒？在多大程度上可以减少这些壁垒?
2. 保障措施——确保消费者和金融系统得到适当保护的措            
 施是什么?
3. 法律和监管框架——哪些监管协议在监管机构的法定职    
  权范围内?

监管沙盒已经在全球20多个国家筹建起来，CGAP的伊福詹尼克
（Ivo Jenik）和凯特劳尔（Kate Lauer）对全球多个不同的监管沙
盒案例进行了精彩的阐述，侧重点是金融包容性 。这些沙盒是量
身定制的监管环境，用于对新型金融产品和交付模型进行小规模
的实时测试。根据斯干达富（Schan Duff）的说法，这些活动是很
重要的，因为它们：“让监管机构尽早参与到创新过程中，使得
它们可以通过调整监管方式来进一步促进创新，同时确保这些创
新符合监管目标。”

2.创新项目：倡导监管沙盒

考虑监管沙盒的适用性

指南：沙盒的目标
- 消除不必要的针对于创新的监管壁垒。
- 减少将新的、有益于消费者的创意推向市场的时间和费用。
- 确保新的产品和服务中建立了适当的消费者保护和保障措施。
- 允许企业在真实市场环境中测试创新型的产品服务和商业模式，同时确保安全措施到位，从而促进更有效的、有     
  益于消费者的竞争。
- 在给定的管辖范围里促进某一领域，或某一类公司的市场发展，例如金融科技公司。
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FCA监管沙盒的结构 54

指南：创新沙盒资格标准：
在允许公司进入“创新沙盒”之前，FCA根据以下标准对公司的申请进行评估：

- 公司在适用范围内吗？该公司准备进行的创新，属于英国金融服务市场上受监管的业务，还是对受监管业务的支    
  持?
- 这是真正的创新吗?此创新是开创性的，或是明显不同于市场上现有的产品和服务吗?
- 消费者能够获益吗？创新能够为消费者提供了可观的、可识别的获益前景（直接地或通过激烈的竞争方式）?
- 有必要使用沙盒吗？企业是否真的需要在FCA的沙盒里对真实客户进行创新测试?
- 公司为测试做好准备了吗?企业是否准备好在真实环境中测试他们的创新?

使用沙盒的标准：
公司在适用范围内/真实创新/消费
者受益/需要使用沙盒/背景研究

1

2 3

4

5 6

7

公司申请使用沙盒
公司向FCA提交测试申请，

说明将要开展的新方案
以及如何满足监管标准

沙盒选择方案的执行
FCA允许公司开始测试

测试和监控
公司开始测试，根据
第三步中达成的协议

和FCA一起工作

公司提交最终报告
FCA审核最终报告
公司提交有关测

试结果的最终报告，
FCA审核这份报告

公司决定是否提供方案
FCA收到和审核完
最终报告之后，

公司决定是否在沙盒之
外提供新的方案

公司和FCA共同制定测试方法
如果申请被受理，

FCA将与公司一同建
立最佳沙盒选择方案，
测试参数，衡量结果，
报告要求和保障措施。

NO

FCA进行评估
FCA审理申请。

如果申请符合合格
标准就会被受理。

一个监管人员将会被分
配为这家公司的联系人。

>

>

> >

>
>

1  在FCA网站上可以查阅创新沙盒资格标准的详细信息:
https://www.fca.org.uk/publication/documents/sandbox-eligibility-criteria.pdf

1
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对市场的益处
- 为开展创新制定公开的标准。
- 通过简化授权流程，减少创新面市的时间。
- 减少创新进入市场的成本。时间就是金钱。
- 通过减少监管不确定性，拓宽创新公司的融资渠道。
- 帮助公司在进行创新测试时管理监管风险。
- 鼓励已获授权的传统型公司加快其创新部署。
- 有可能鼓励大公司和初创公司在沙盒中建立互惠互利的  
  合作关系。

对监管方的益处 
- 明确地向市场和监管人员发出信号，创新已被坚定地提   
  上议程。
- 促进监管机构与沙盒公司之间进行公开透明的沟通。
- 推动英国市场成为利于经商的地方。
- 帮助监管机构在开放沟通的氛围中向金融科技公司学    
  习。
- 允许监管机构在重大风险出现之前学习和识别关键问    
  题。
- 推动平衡的审慎实践，而不是过于关注潜在的责任。
- 协助监管机构推动金融生态系统的创新。
- 推动创新者和监管机构之间的信息共享，以发现监管问  
   题。
- 使成千上万的个人和公司参与其中，远远超过了每一批  
  测试的公司数量。55

- 促使监管机构和创新者合作建立创新型的消费者保护措  
  施。

对消费者的益处
- 专注于对消费者有益的创新方案。
- 尝试更多的解决方案，这些方案以后可能会被推向市    
  场。
- 为试验提供安全的环境，以防止对消费者权益的潜在侵  
  害。56

- 使更多创新型产品进入市场，否则这些产品可能永远不  
  会被测试。
- 促进市场竞争，鼓励现有市场主体提供更好的服务。
- 降低成本，增加获得金融产品和服务的机会。

对市场的风险
- 可能会产生竞争问题，使沙盒公司获得监管机构的建议  
  和首先进入市场。
- 可能导致选择偏差，因为选择标准可能是模糊的、缺乏  
  透明度的。
- 客户或合作伙伴可能拒绝与沙盒公司接洽，因为他们没  
  有完全地被监管。
- 有些公司可能无法满足将要开展的活动的授权条件。
- 企业可能会发现，识别出并能够确保重要的合作伙伴参  
  与执行他们的测试，是具有挑战性的。

对监管方的风险
- 可能导致监管机构之间展开降低标准的竞争，以及导致  
  监管仲裁。
- 监管机构可能缺乏经验或远见来处理由于采用沙盒所带  
  来的风险。
- 监管方可能会做出无法兑现的承诺，需要放弃。
- 监管方可能无意中使得无法承受的风险逐渐扩大。
- 沙盒可能无法同时获得法律的标准化功能和成本削减功  
  能。

对消费者的风险
- 由于评估底层技术的能力有限，可能导致对公司的选择  
  不当。
- 不合格的沙盒公司可能会损害消费者权益。
- 当消费者权益受到侵害时，可能导致追究责任问题，威  
  胁到监管方的声誉。57

- 公司可能无法吸引他们的目标客户，从而无法进行测    
 试。
- 较小的公司可能会面临更大的挑战来吸引合适的客户。
- 消费者和金融体系面临的风险可能会成为现实。

建立监管沙盒：评估收益 建立监管沙盒：评估风险
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指南：FCA创新沙盒的亮点
本研究团队识别出英国创新沙盒的一些亮点：

对公司的益处：
- 有机会与深度参与其中的个案官员详细讨论他们的活动，并通过面谈、电话或电子邮件进行咨询和克服要求。
- 小型公司能够直接与监管机构进行接洽，这在平时可能有难度，特别是对于没有配合监管的经验或没有行业经验  
  的企业家。
- 企业可以更好地理解他们的方案在现有监管框架内的定位。
- 即使一些公司不一定需要被授权，他们也可以得到关于理解监管规则和最佳实践的指导。
- 帮助公司增加投资，对潜在投资者来说是一个积极的信号。
- 降低成本，例如与合规顾问和律师相关的费用。
- 只有明确了公司在监管框架内的定位之后，才需要处理文书，不必在繁文缛节上浪费时间和资源。
- 帮助公司使用监管流程的快速通道。
- 提供足够的灵活性和宽容度，使商业模式能够适应和转向。
- 帮助公司随时知晓即将到来的变化和保持交流。

对更大市场的益处
- 向其他监管机构提供有用的介绍，可以帮助公司进入其他市场，从而刺激其他地区的市场发展。
- 吸引海外公司。
- 每个参与者都会获得很好的学习机会。
- 沙盒可以激励合作伙伴参与到更具创新性的方案和活动中。

对监管方的益处
- 改善用户体验、提升产品，更好地为消费者服务。
- 帮助提高创新解决方案的健全度，并帮助公司清楚地思考其业务和技术流程。
- “分批次测试”是一种集中管理时间和资源的更有效的方式。
- 宣传了企业和监管方，尤其是“分批次测试”的监管。
- 为公司提供了创建正式信息文书，创建内部政策和流程的动力。
- 沙盒流程节省了大量时间。

指南：关于改进创新沙盒的建议

本研究团队识别出一些可以在英国沙盒内改进的领域，这对其他司法管辖区可能具有指导意义：
- 虽然沙盒可以提供帮助，但是填写表格、处理书面文件等大量的工作仍然会给企业带来负担。可以理解的是，公  
  司需要提供足够的信息，以确保公司以一种能胜任的、可控的方式运作，从而减少对于消费者的风险。
- 通常，合规顾问和律师仍然是必须的，因此公司需要对潜在的成本削减抱有合理的预期，成本可能会减少但仍然  
   存在。
- 沙盒测试过程中人员的变化会产生问题。
- 沙盒可以提供更具体的指导，说明不同的模型如何适用于“FCA手册”，该手册的要求仍然需要法律顾问来解  
  读。虽然经历的流程与已获授权的公司相同，但是沙盒测试的公司可以获得更多的来自FCA员工的建议。
- 沙盒可以帮助公司发现不符合监管框架的问题，从而进行处理。但是沙盒没有提供关于如何解决这些问题的具体  
  细节——这是留给公司解决的。虽然FCA可以关于哪里存在问题提供指导，但其必须小心不能越界。
- 申请费用仍然适用。
- 保险产品的资本要求仍须符合欧盟规定的。
- 与FCA工作人员更多的面对面交流是有益的，但是资源是有限的，因此虽然沟通很好但并不总是切实可行。
- 如果能更清晰地描绘出测试后的实施过程，那么将会有很大帮助。
- 如果能为所有参与沙盒的公司举办一场活动，以便分享知识，并提供进一步接洽的机会，那么将会有很大帮助。
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FCA在立法变更方面有许多选择，以使英国沙盒能够运作，这对
其他考虑开展类似的监管创新的地区来说具有启发意义。然而，
很明显，每个司法管辖区都有其独特的国家监管和法律的结构特
征，以及对超国家的政府机构或国际组织的负有的义务，这些机
构或国际组织可能限制监管方的权限和选择。

以英国为例，由于某些欧盟立法取代了英国的法律，FCA不能为
了促进创新而将其修改或放弃。在确定法律条款变更的选择，促
进创新时，其他联邦制国家的监管机构可能面临类似的困境。因
此，在考虑采用何种立法选择和工具来筹建沙盒时，监管机构必
须适当考虑本国国内和国际上对其工作开展的约束。

筹建监管沙盒：立法变更的选择
 

1.引入新的受监管的活动：“沙盒进行时”
FCA可以引入一种新的受监管的活动，如“沙盒测试进行时”。这需要建立一种由新的规则和要求构成的新沙盒制度，比现有制度更
加灵活。这种新的监管活动可以提供更精简的授权流程，在测试时需要遵守的监管要求可能更少。

2.修改规则豁免测试
FCA行使豁免权的能力受欧盟立法和FSMA59 现行豁免测试的限制。60英国政府可以改变现有的规则，使FCA更容易行使豁免权，这可
以通过为沙盒公司引入一个新的测试而实现。然而，由于欧盟立法取代了英国的法律，这些规则在目前的情况下不能被豁免。

3.介绍豁免规则的修正
豁免令 可以被修订，62以包括对开展受监管活动的沙盒公司授权的特定豁免。 如果公司符合沙盒条件，63并且FCA确认该公司符合沙
盒标准，豁免条款则适用。现有的豁免和排除条款可以在PERG 2.7和2.8中的“边界指导手册”中找到。64

优点 风险和缺点

更加灵活 企业在测试前需要一些授权

授权可以鼓励投资者 立法变更需要时间和资源

有助于保护消费者权益 （欧盟法律限制了新制度的灵活性）

 为避免（临时）豁免所导致的监管套利，国际合作十分关键

优点 风险和缺点

当创新测试可能与现有规定产生冲突时，给予豁免权是唯一选择 FCA无法豁免来自欧盟法律的要求

豁免权允许企业在满足所有规定要求前快速展开测试 FCA发布豁免权的权利被现有法律框架限制，未来可能需要改变

豁免权保证当满足一定条件时FCA不会采取强制措施 只有违反普通法时，投资者才有可能获得补偿

58
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1. 限制性授权
若要在英国从事受监管的活动，必须获取授权或向FCA注册，除
非适用某些豁免条款。66 如需在沙盒内进行测试，公司需要申请
相关的授权或注册。这个授权流程是为那些被允许进入沙盒的公
司量身定做的，67这些公司只能测试已批准的创意。这个被缩短
的流程使得公司更容易满足要求，并减少使测试运行起来的成本
和时间。然而，限制性授权仍然要求公司申请授权，这需要花费
时间，而且仍然需要缴纳申请费。68

 
2. 个别指导
当规则不明确时，个别指导可以帮助公司了解FCA如何根据每个
特定测试来解释要求。个别指导可能是资源密集型的，可能需要
非常具体的免责声明，这可能会破坏和减少该工具的效用。 

3. 规则豁免或修订
为了进行沙盒测试，可以放弃或修改特定的规则或规则的一个方
面。69 然而，豁免权只适用于FCA管辖范围内的规则，不能超越
国家法律或国际法律。这可以提供一种确定性，即在批准的条件
下不会采取任何强制措施。这些工具都是资源密集型的、复杂
的，都需要免责声明。这样的免责声明可能会影响豁免或规则修
订的有效性。

4. 不强制执行函
在某些情况下，FCA可以发出“不强制执行函”。如果公司的行
为是公开透明的，遵守约定的测试参数，公平对待消费者，公司
就不会受到处罚。“不强制执行函”只适用于沙盒测试期间，只
适用于FCA的处罚规定，不限制对消费者的任何责任。

5. 非正式引导
关于处在早期发展阶段的创新产品或商业模式可能对监管活动造
成的潜在影响，监管沙盒可以提供非正式引导。

 “创新沙盒”有许多选择性方案，可以协助在受控环境中执行和
测试创新方案。根据FCA，65 这些包括：

创新沙盒的运作：工具和执行方案

指南： 监管沙盒的效力，等于它在现有规则、法律法
规框架下行使酌情权和豁免权的能力之和。在某一特
定领域没有管辖权的监管机构，或在所在地适用的法
律法规超越监管机构权力的情况下，监管沙盒的有效
性将受到严重限制。例如，对于沙盒公司违反欧盟立
法的任何行为，FCA不能给予豁免。
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对于已获授权的公司，以及那些将其授权安排外包给指定代表的
公司，FCA为他们提供了一系列的选择性方案，70包括：
1 当公司对创新方案的测试明显不符合FCA规则时，FCA为沙盒
公司豁免或修订特定规则。豁免或修订将允许暂时停用规则。71 
2. FCA可以签发一份无措施函（NAL），声明对于特定的测试活
动，不采取任何强制措施进行反对，因为测试活动预计会产生好
的结果，尽管其可能违反现有的规则。在这种情况下，从签发
NAL到特定的测试完成这个期间，FCA不会采取行动。
3. 针对公司希望开展的测试活动，“个别指导”为其提供FCA对
相关规则的阐释。如果公司遵循这一指导，可以确定FCA不会采
取措施反对他们的活动。

公司访问沙盒不需要获得授权，但公司必须满足他们希望开展的
活动的授权条件。考虑到FCA有保护消费者的目标，企业必须具
备必要的胜任力和财务能力，以保证其运营和客户权益协调性。
然而，由于沙盒公司正在尝试新的商业模式或方法，这些机制未
经测试，可能比传统公司要复杂得多。因此可能需要更深度的交
流和更丰富的信息。这可能是一个繁琐的过程，尤其是对于小公
司来说，但这对于所有参与方来说是一个相互学习的机会。

已获授权的公司和外包安排 达到授权条件

指南：某些商业模式在满足沙盒的监管要求方面可能会面临更大的挑战。例如，在英国，根据欧盟立法的要求，计划提供
保险产品的公司需要非常高的资本金要求以获取完整性授权，这可能对小型初创企业来说是不可行的。作为一种替代方
案，这些公司可以与现有的保险公司合作，使现有保险公司承保他们的产品。这些挑战使得某些公司很难满足在沙盒中获
得授权所必需的条件——尤其是对于小型初创企业而言。

显然，已获授权的公司与未获授权的公司都从事创新活动。然而FCA已经开始探索如何以不同的方式同这些公司打交道。

创新沙盒帮助企业更有效地完成授权流程，从而有助于试验新产
品或创意。针对沙盒公司的授权，要求公司根据其测试需求满足
相应的要求。这一流程往往比取得完整性授权的流程更快速。当
开始寻求完全商业化的时候，沙盒公司不需要经过完整性授权流
程，而只需通过一个差距分析，然后在识别的差距被解决后再进
行评估。

这个流程应该会比取得完整性授权的流程更快速，特别是考虑
到FCA会在他们的沙盒测试过程中收集到大量关于公司的证据材
料，这将有助于加速沙盒结束后的授权流程。虽然沙盒过程有明
显的好处，但公司仍然需要满足其测试的授权要求。这需要花费
时间和金钱，对于刚起步的、资源有限的创业公司来说，更加具
有挑战性。

运作创新沙盒：已获授权公司与未获授权公司的选择性方案

未获授权的公司
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FCA试图寻求既能保护消费者，又能促进有效竞争的两全之策。
为了达成这些目标，同时确保沙盒对各种创新公司具有吸引
力，FCA采取了第二种方法。这种方法首先鼓励企业开发、安排
完善的消费者保护措施，FCA则可以进一步确保这些措施是合适
且足够的。

另一个好处是，FCA可以收集新的和具有创新性的消费者保障措
施方面的信息。

尽管促进创新是FCA的目标之一，然而消费者保护依然是FCA
的首要目标。因此，沙盒的一个必要元素是确保消费者得到保
障。FCA在决定他们设计创新沙盒的方法时，72评估了一些方法：

1. 只有知情且同意的客户才能参与沙盒测试，并且这些客户必须
清楚潜在的风险和可能的补偿措施。
积极影响：灵活决定适当的补偿条款。
不利影响：只有成熟的消费者和公司才可以参加，由于谨慎的消
费者可能选择退出，剩下参与者对测试认识的局限性可能会扭曲
测试结果，造成选择偏差。此外，不太成熟的消费者也许并不能
完全理解他们权利的局限性。

2. 沙盒公司决定披露、保障、补偿的水平，监管机构与公司合
作，以确保他们对这些提议感到满意。
积极影响：公司有提议补偿安排的灵活性。如果有足够的安全措
施，可以考虑对没有意识到测试活动的客户进行测试。
不利影响： 如果保护措施不够充分，消费者权利也许会受到侵
害。

3. 参与的客户享有与授权公司的客户相同的权利【例如，消费者
可以使用财务监察专员（FOS73）和补偿计划 （FSCS74）】。
积极影响：系统已经到位，客户不承担额外的风险。
不利影响：沙盒公司必须支付FOS和FSCS的费用，这意味着他们
的财务风险高于仅仅补偿损失。

4. 沙盒公司同意补偿客户的损失（包括投资损失），并能证明他
们有足够的资源去这样做。
积极影响：除非公司破产，否则客户不承担与沙盒公司交易的任
何风险，这种保护程度要比常规获得授权的公司高得多。
不利影响：沙盒公司承担所有风险，这对于公司来说不具有吸引
力，并且是难以负担的，尤其是对较小的公司来说。此外，如果
客户知道他们什么都不会失去，可能会扭曲测试结果。

FCA的创新方法：

运作创新沙盒：消费者保护措施

指南：公司不得不从监管沙盒中被移除的原因。
- 消费者或金融系统带来的风险大于收益
- 不遵守法律或监管规定
- 在沙盒中没有达到预期目的
- 由于不遵守规定和不良行为导致监管风险
- 沙盒不能促进创新
- 该公司想通过关闭或获得授权来退出
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在创新沙盒中进行测试的每个公司都参与创建适用于他们的测试
方案的特定参数。除了这些定制的测试参数外，FCA还开发了许
多标准化的测试参数 ，75适用于所有参与的公司。这些信息的总
结如下：

时间框架 - 沙盒允许在有限的时段内进行测试。虽然测试时间应
该足够长以便获得统计上的相关数据，但也不应该太长。基于反
馈，“创新”团队确定3-6个月为最佳测试时间期限。

客户数量 - 沙盒设计用于小规模测试，严格限制参与客户的数
量。客户的总数量应该足够收集到具有统计显著性的数据，同时
降低对客户的风险。

客户选择 - 公司需要自己识别、吸引用于沙盒测试的客户。客户
的类型应该符合创新的类型和预期的市场类型，但也应与所承受
的风险类型相适应。

客户保护 - 基于下列标准，依据具体问题具体分析的原则，FCA
确保公司建立了适当的客户保护措施：
- 零售客户 76– 这种类型的客户不应承担沙盒的风险，因   
  此他们必须能够向公司和“财务监察专员服务”投诉。 
  如果公司失败，他们有权使用金融服务补偿计划。
- 成熟客户 - 他们同意限制自己的索赔要求。
- 额外保障措施 - 取决于所涉及的大小、规模和风险，额   
  外的保障措施可能是必须的，例如增加披露以使沙盒测  
 试包括零售消费者。

披露 - 对于知情同意参与沙盒的客户，公司应披露有关测试的信
息和可用的补偿（包括在公司失败的情况下）。

数据 - FCA不负责向在沙盒中测试的公司提供数据。企业本身必
须在测试参数范围内从测试参与者中收集数据。对于公司来说，
这可能是一个挑战，因为他们要取得足够数量的测试客户的支
持。

运作创新沙盒：测试参数设置的默认标准

指南： 沙盒测试计划应包括：
- 在沙盒中测试的计划，应包括时间轴和关键里程碑。
- 测试成功的衡量标准，如消费者成功使用一项新技术，或有数据点可以证明消费者由于采用了一种新产品或方法  
  而改变了行为。
- 测试参数（持续时间、客户/交易限制）
- 客户保障
- 风险评估
- 退出机制
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迄今为止，FCA已经在3个批次中接洽了超过60家公司，目前正在接受第四个批次的申请。为了更有效地利用稀缺资源，将注意力集
中于每年通过两个批次中引入的公司，FCA采用了一种分批处理的方法。另一种选择是允许公司以循环的方式进入，这需要大量重复
使用资源。

创新沙盒的实施后回顾： 迄今为止沙盒创新的类型

指南： 迄今为止沙盒创新中的创新类型包括：
- 应用程序接口（APIs）,如ThisisBud或球形防御实验室
- 生物识别技术，如Nuggets或Yoti
- 保险调解，如Blink Innovation或FlashFlood
- 抵押贷款，如Nested （Next Day Property）或Experian 
- 在线平台，如Issufy或nViso
- 个人储蓄工具，如Oval或Money Dashboard
- 运用DLT的付款和汇款工具，如Billon或Tradle
- 智能投顾，如Nationwide和Moneyhub Enterprise
- 弱势消费者，如Citizens Advice

应用程序接口（APIs）：
公司提供与其他金融服务公司APIs集成的解决问题的产品，为消
费者提供安全、便捷地获取一系列财务信息的方式。企业需要以
安全、高效的方式访问和共享数据。对于公司来说，从大型机构
安全地获取数据通常是很困难的，因为正式的路径可能是不适
用。

- 例子：一家公司开发了一个平台，可以通过APISs实现    
 一系列金融服务公司的信息的整合，将用户的经常性账  
  户、信用卡、养老金账户余额转换成一种简化格式。这  
  使消费者能够在一个平台上获得一系列金融服务产品，  
  提高他们对自己财务状况的了解，提高对市场上各种产  
  品的认知程度，从而实现更便捷的用户体验。
- 例子：另一家公司试图通过APIs与一系列金融机构进行  
  整合。然而，该公司发现，在金融服务业内部APIs是新  
  生事物，在测试期间完成集成过程有一定困难。

生物识别技术：许多公司已经测试了集成生物识别技术的解决方
案。
例子：一家公司测试了一个DLT平台，这个平台使得消费者可以
通过生物识别技术支付、登录、验证身份。
例子：另一家公司使用面部识别技术用于风险分析评估。

保险调解：一些保险中介测试了一些方案，这些方案旨在为保险
分配过程增加价值和改善用户体验。这些创新可以改善保险政策
的分配和管理方式，以及索赔的提出和处理方式，并增强消费者
了解自身风险状况和做出明智决策的能力。

抵押贷款：一小部分抵押贷款提案在沙盒中进行了测试。
例子：一家公司对想要购买新房子的人进行了测试，该公司保证
在90天内将客户的房产出售，如果失败的话，就会为该房产提供
一个价值为其95%的市场价格的无息贷款。测试衡量了消费者对
服务的需求和满意度，并且测试了公司在90天内出售的能力。

在线平台：企业将网络运用到传统的业务流程中，提高了效率和
效果。

- 例子：一家沙盒公司测试了一种解决方案，简化了首次  
  公开募股（IPO）的发行流程，以更高效、更有效、更    
 透明的方式向相关参与者传达信息。
- 例子：另一家公司测试了一个在线平台的使用，以增加  
  中小企业（SME）对外汇（FX）期权的使用，其规模和  
  成本都比目前的低。该平台简化了对冲货币风险敞口的  
  流程，允许用户根据自己的需要购买期权。

个人储蓄工具和消费者信息的使用：许多测试采用了个人理财、
储蓄和投资的创新方法，以逐步提高用户的储蓄习惯。继续使用
这些工具有可能改善用户的消费和储蓄行为，从而产生对消费者
更好的、长期的结果。
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指南：前两批次参与者的特点：
1) 大部分来自零售银行业
2) 多数位于大伦敦地区，但希望组成能够更加多元化
3) 多数是初创公司
4) 多数是将新技术应用于传统产品或服务
5) 分布式账本技术（DLT）是最受欢迎的技术

创新沙盒的实施后回顾：批次和案例分析

指南： 沙盒可以解决公共和社会政策问题。
沙盒可以作为一种强有力的工具，通过鼓励特定类型的公司解决特定的公共或社会问题，从而引导创新者的将注意力集中
在公共和社会政策问题上。

批次一
第一批创新沙盒申请于2016年7月8日关闭。在第一批次中，参与
的18家公司涉及包括区块链、支付和投资平台在内的领域。69家
公司申请，24家被接受。

批次二
第二批次从2017年6月开始，扩展到31家公司。77家公司申请，申
请2017年1月19日截止。7家公司还没有准备好开始测试。因此，
第二批次由24家公司组成。

批次三 收到61份申请，18家公司被允许可以开展测试。

批次四 2018年1月31日申请截止。79

智能投顾：智能投顾是顾问市场的一个新兴领域。许多公司使用
沙盒在真实环境中测试他们的模型。除了沙盒之外，公司还从之
前提到的FCA顾问小组获得了支持。77

为了降低这些模型提供不合适的建议的风险，公司必须在开始测
试之前建立额外的防护措施，通常包括由合格的财务顾问检查基
础算法生成的自动建议。
- 例子： 一位经验丰富的顾问参与了一个沙盒测试，当消  
  费者收到自动建议时，该顾问也在场。这使得顾问能够  
  在建议提供给客户之前，进行检查并做必要的修改。然 
   后可以根据专业顾问的评估对基础算法进行修正。
- 例子：在另一个测试中，一个公司测试了端到端建议流 
   程的自动化。一旦消费者提交了他们对在线的事实调查 
   的回应，他们的适合性报告就会自动生成。消费者被告 
   知，在收到第二份确认建议合格的通知之前，他们不应  
  该根据报告采取行动。这使得一个合格的财务顾问可以  
  检查模型的输出，并使公司能够测试他们的提案。

弱势消费者：各种各样的沙盒公司试图解决那些有金融排斥特殊
风险的弱势消费者的需求。78这些公司的注意力集中在帮助消费
者分清轻重缓急，减少高成本信贷。使用技术来帮助用户分清轻
重缓急并更好地管理债务是一个备受关注的领域：
- 例子：一家公司开发了一种创新的方法，帮助领取救济  
  金的消费者通过收取和支付租金、市政税、燃气费和电  
  费等获得更多的权利。
- 例子：另一家公司使用行为技术测试了一个移动应用程  
  序，鼓励消费者在储蓄账户中留出少量的钱，以更快地  
  偿还高成本的信用债务，从而减少拖欠还款的客户数     
  量，尤其是考虑到最近债务管理部门的变化。
- 例子：另一项测试旨在为接受面对面债务咨询的消费者  
  提供更一致的结果，探索是否可以利用技术改善一致    
  性，帮助顾问考虑到客户的个人情况并确定客户的下一  
  步行动。
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FCA沙盒： 批次一和批次二

创新沙盒： 批次一 

- 146家公司申请。
- 50家公司在设计、实施、监督方案的测试中获得了支持。
- 9家公司因各种原因无法测试其解决方案，例如无法获得合作伙伴。
- 提供了一些洞见，如需要支持的公司类型、他们创新的技术基础、他们和客户面临的共同风险。
- 在前两批次测试的大多数公司集中在零售银行部门。
- 大多数沙盒公司位于大伦敦地区。
- 有国外的公司提交申请，如加拿大、新加坡、美国。
- 最受初创公司欢迎。
- 大多数被接受的公司需要限制性授权以开展他们的测试。
- 大多数公司将现有技术应用于传统服务;不是全新的产品。
- 17家公司采用最流行的分布式账本技术（DLT）。

批次一 描述

Billon 一个DLT电子货币平台，通过手机应用，安全转移和持有资金。

BitX 一种由数字货币/区块链技术支持的跨境转账服务

Blink Innovation Limited 一种带有自动索赔流程的保险产品，使得旅客在航班取消时立即在其移动设备上预订一张新机票。

Bud
一个在线平台，用户可以在一个与各种API集成交互的控制面板上管理他们的金融产品，获取个性化的
建议。

Citizens Advice 一个半自动化的顾问工具，允许债务顾问和客户比较针对他们债务问题的不同解决方案的关键特征。

DISC Holdings Limited
一个与英国工作和养老金部（DWP）合作的技术供应商，使用区块链进行紧急支付，允许DWP向一个
移动设备授信，从而直接将信用值转移给第三方。

Epiphyte 一个支付服务提供商，使用区块链技术进行跨境支付。

HSBC 一款帮助客户更好地理财的应用程序。

Issufy
一个基于网络的软件平台，为投资者、发行公司及他们的顾问简化了首次公开募股（IPO）的发行流
程。

Lloyds Banking Group 提高营业网点客户的体验，使其与通过网络和电话的体验一致。

Nextday Property Limited 
(Nested)

一个基于互联网的房地产公司，如果他们不能在90天内出售房产，将向客户提供承诺额度的无息贷款。

Nivaura 使用自动化和DLT进行私募证券的发行和管理。

Otonomos 一个在区块链上以电子方式展示私人公司股权的平台，帮助公司管理股权，进行询价并协助转让。

Oval
这款应用可以帮助用户存下少量的钱来积蓄。这些储蓄可以用来提前偿还现有的贷款。在测试期
间，Oval将与消费者信贷公司Oakam以及一些客户合作。

SETL 基于OpenCSD分布式账本和智能卡的零售支付系统。

Tradle
一种应用程序和基于web的服务，在分布式账本上创建个人或商业身份以及可验证文档，用于自动验证
客户身份。

Tramonex 一种基于分布式账本技术的电子货币平台，它有助于使用“智能合同”将捐款转移到慈善机构。

Swave
一个提供跨账户视图的微储蓄应用程序，每当用户花钱并根据行为计算出一个可负担的储蓄金额时，就
可以进行汇总服务。
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Issufy:一个基于网络的软件平台，为投资者、发行公司及他们的顾问简化了首次公开募股（IPO）的发行流程。

洞见：在申请沙盒之前，Issufy被引荐给FCA的“竞争团队”，因为不清楚什么规则适用于他们。正如很多沙盒公司一样，他们是
“边缘案例”。幸运的是，沙盒刚刚推出，所以Issufy很高兴加入沙盒，他们认为沙盒是测试突破性创新的非常重要的“安全港”。 
沙盒中的每个测试都不同，它们取决于公司的功能，取决于测试的目标，同时也受制于在有限的资源和测试场景下目标的实际可行
性。 Issufy团队从他们的“有实际经验的项目经理”那里获益良多，他们经常一起讨论——这对于一个小公司来说是绝佳的机会，
可以直接与监管机构接触，了解他们的提案在现有监管框架中的定位。

Tradle:一种应用程序和基于web的服务，在分布式账本上创建个人或商业身份以及可验证文档，用于自动验证客户身份。

洞见：Tradle从沙盒中获益良多，因为沙盒提供了面对面地咨询的机会 Tradle感兴趣的一个关键点是，即使公司不必须获得授权，
他们也可以通过沙盒获得他们需要的关于规则和最佳实践方法的解读与指导。 沙盒的过程确实有助于制定规则，并向其他监管机构
进行介绍，开启了进入其他市场的对话。FCA对6个月一个批次的运用确保了资源被有效利用，每年关注两批公司，有助于提高每
一批公司的知名度。

Billion:一个DLT电子货币平台，通过手机应用，安全转移和持有资金。

FCA沙盒为Billon提供了绝佳的机会，使其获得投资，并在英国建立业务。Billon作为第一批成员加入FCA沙盒，他们被从波兰吸引
到英国，沙盒是原因之一。由于沙盒的作用，投资者对该公司加大了重视。 虽然他们仍然需要合规顾问，但如果没有沙盒，就会更
加昂贵，因为在准备文书的过程中，沙盒提供了简化的程序。 最好不要把时间浪费在那些被证明是无关紧要的事情上。 为更简单
的流程准备文书可以节省时间和金钱，特别是在不清楚方案受制于监管框架的那一部分的时候。 在实际环境中进行测试时，沙盒
过程帮助Billon取得了产品上的极大改进，并且针对Billon与其合作伙伴的问题提出更简单的解决办法 自始至终FCA都提供了很多帮
助，对许多情况提供了大量的建议，尽管在沙盒的过程中有人员的变化，但是仍然非常有帮助。

SETL:基于OpenCSD分布式账本和智能卡的零售支付系统。

SETL是第一个进行成功测试的团队，该测试为公司和FCA的沙盒提升了知名度。 对于SETL来说，在实际环境中对其区块链的测
试，以及沙盒测试期间FCA的指导和反馈很有帮助。 FCA对SELT团队就他们解决方案的完善性提出了建设性的意见，这促进了
SELT在持续完善产品的过程中充分考虑其操作和技术流程。 此外，沙盒流程为SETL的产品适合投入生产一点在市场中提供了保
证。

Nextday Property

该房地产团队在沙盒启动前的几个星期正在推进常规的授权流程。 当时，他们是一个待产出的四人小型创业公司。 虽然沙盒流程
需要准备大量的文书，比如业务计划、财务模型和策略，但是这个过程促使公司更高效地完成了所有事情。 在9到10个月后，该公
司开始申请获得完整性授权，由于过程中获得了额外的指导，这比常规情况下更迅速。

批次一洞见

一位FCA的发言人把第一批次描述为“对于公司和我们自己来说都是一个紧张的过程”80。 69家公司申请，24家被接受，包括早期初
创公司、革新者和市场已有主体。

本研究团队采访了参与第一批次的5家公司。 这些访谈包含撰写本指南时用到的一些关键观点 以下几节总结了他们的一些想法和观
点。
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创新沙盒： 批次二

批次二 描述

AssetVault
使消费者能够在一个安全的在线注册表中对所有资产进行分类，并更好地了解其总价值。AssetVault与保
险公司合作，用合适的保险产品保护消费者和他们的资产。

Assure Hedge
一个基于网络的平台，提供外汇（FX）期权，帮助中小企业（SMEs）和个人抵御因汇率波动而遭受的损
失。

Beekin
利用人工智能和数据共享，在替代资产（房地产、天使投资）中建立透明度和流动性，并为小型投资者
提供风险管理和分析服务。

BlockEx BlockEx希望测试一种基于分布式账本技术的债券发行、私募和生命周期管理平台。

Canlon 一种保险政策，它可以节省出一部分净保费，当投保人没有获得理赔时，进行补偿。

Disberse 一个以区块链为基础的服务提供商，负责证券化并追踪发展和人道主义金融。

Evalue
一个进行中的、完全自动化的在线顾问流程，针对职场员工而设计，帮助他们制定、实现切合实际的退
休目标。

Experian
一种抵押贷款资格工具，可帮助正在研究买房的消费者，根据贷款人的可承受性，提高消费者对他们的
贷款资格的认识。

FloodFlash
提供基于事件的水灾险。一旦公司的传感器检测到洪水已经超过一定深度，客户就会获得预先商定的结
算款。

Laka 一种替代保险业务模式，消费者根据当月理赔结算的花费，在月末支付费用。

Money Dashboard
一种工具，通过集合编排在线账户的金融交易信息，并将其映射到抵押贷款机构的标准上，从而提供关
于消费者可承受性的即时观点，支持数字化的抵押贷款。

Moneyhub Enterprise 结合了人工智能、数据分析和心理学，以鼓励消费者进行积极的金融行为。

Nimbla 通过在线平台为英国中小企业提供灵活的贸易信用保险、信用和发票管理工具。

Nivaura 通过一个集中化的系统或区块链基础设施，使金融资产的主要发行和管理自动化。

Nuggets
一个消费者区块链应用程序，为用户提供一个单一的生物识别工具，用于登录、支付和身份验证，无需
共享或存储私人数据。

nViso 一个在线平台，为顾问和客户提供由人工智能和面部识别技术生成的行为评估记录。

OKLink 在OKLink的跨境区块链结算系统中，将国内电子转账业务与汇款业务相结合。

Oraclize
一种基于分布式账本技术的电子货币平台，通过使用智能合同和fiat支持的代币，将数字身份卡转化为安
全的数字钱包。

Paylinko 基于DLT的支付解决方案，允许用户使用链接发送和接收付款。

Sabstone 一个基于区块链的平台，旨在帮助公司按发票接收提前付款。

Saffe 人脸识别支付和身份验证服务提供者。

Systemsync 为中小企业提供员工福利比较平台。

YouToggle
这款应用程序使用手机远程信息技术来监控用户的驾驶情况，并创建出个人的分数，可以与汽车保险公
司共享，以获得折扣。应用程序捕捉到的驾驶信息也可以作为事故发生时的证据。

ZipZap 一个跨境汇款平台，选择最有效的支付方式到达目的地，包括通过数字货币。
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批次二洞见

共有77家公司申请批次二，24家被接受。本研究团队采访了其中6家公司的创新沙盒经验，他们的一些见解总结如下：

Sabstone: 一个基于区块链的平台，旨在帮助公司按发票接收提前付款。

洞见：沙盒过程无疑节省了很多时间。这个机会鼓励该公司从印度移址，FCA提供了很多帮助，并提供了六个月的免费支持。 沙盒
的宽容性和灵活性帮助了商业模式的改进和关键转折。 沙盒创新团队针对监管问题提供了指导，但关于通过制定法律条款或制定流
程已解决监管问题的具体商业决定，则是留给公司的课题。这提供了一个很好的学习机会。

Canlon: 一种保险政策，它可以节省出一部分净保费，当投保人没有获得理赔时，进行补偿。

洞见：沙盒过程显著降低了与监管相关的成本，比获得指定的代表要便宜得多。然而，申请仍然是有成本的，公司仍然需要聘请一
名合规顾问。因此，虽然成本降低了，但它们并没有被移除。在速度方面，沙盒比其他常规流程要快得多。 一般申请过程需要7-12
个月的时间，而相比之下配有个案负责人的沙盒过程大约只需要一个月的时间。 一般申请过程需要7-12个月的时间，而相比之下配
有个案负责人的沙盒过程大约只需要一个月的时间。 拥有个案负责人确实很有价值，个案负责人打电话或发电子邮件来提供建议，
仔细检查公司的信息文档，这很有帮助。 对于没有监管或行业经验的企业家来说，沙盒是一个巨大的帮助。

Asset Vault: 使消费者能够在一个安全的在线注册表中对所有资产进行分类，并更好地了解其总价值。AssetVault与保险公司合作，用
合适的保险产品保护消费者和他们的资产。

沙盒的价值受到公司的发展阶段的很大影响。 在公司的初创期，沙盒的过程对于一到两个人的团队来说过于具有挑战性并且会消耗
大量资源。 这个过程中出现的一个问题是，由于沙盒的临时性质，一些保险合作方不愿与沙盒中的公司合作。在某些行业，临时批
准可能会对企业不利。

Paylinko: 基于DLT的支付解决方案，允许用户使用链接发送和接收付款。

对于Paylinko来说，沙盒的过程确实帮助公司获取了即将到来的有关支付监管变革的信息，并且完成在网络中的安装。 每周与个案
负责人的会面是极其宝贵的，当然，如果能有更多的会面时间，将会更受欢迎。

Nimbla: 通过在线平台为英国中小企业提供灵活的贸易信用保险、信用和发票管理工具。

Nimbla发现了沙盒提供的其他好处，比如让保险商与他们合作测试新方案。 沙盒能让他们的合作方在没有高资本要求的情况下愿意
和他们合作，而根据测试条件这些要求在常规情况下是需要的。 因此，沙盒过程有助于激励他们的合作方参与更具创新性的方法和
活动。

Beekin: 利用人工智能和数据共享，在替代资产（房地产、天使投资）中建立透明度和流动性，并为小型投资者提供风险管理和分析服
务。

创业公司不想雇佣全职顾问，沙盒当然有助于降低法律和咨询成本。然而，沙盒的过程需要公司CEO的大量时间。FCA对回答问题
非常有帮助，整个过程提供了一个很好的方式，让不受监管的创业者了解监管的创建过程。测试是一项艰苦的工作，但它是值得
的，沙盒创新团队拥有很好的商业视角，并且知道如何与初创企业打交道。
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创新沙盒：批次三

批次三 描述

Barclays 监管科技方案，跟踪FCA手册中规定的更新，并将相关执行与巴克莱的内部政策保持一致。

Barkat Ventures 国际资金转账平台，使客户可以在汇款的同时移动医疗服务。

Chynge
基于DLT的跨境汇款系统，整合了一个交易监控系统，该系统由虚拟的、人工智能的合规机器人驱动，
以更高效的方式处理洗钱、恐怖主义融资、欺诈等问题。

Curl 围绕开放银行APIs(应用程序界面)设计的新的消费者支付网络，通过@usernames和直接的银行转账运作。

Economic Data Sciences
一种技术解决方案，在投资选择过程中，针对多种风险和目标，利用人工智能为基金经理提供数学定义
的、最优的权衡方案。

Etherisc 在区块链上使用智能合同来提供完全自动化的、分散式的飞行保险。

first direct and Bud
一款应用程序，可以从交易数据和人口资料中了解客户的特征，以识别来自first direct、汇丰银行和外部
机构的金融及非金融产品。

FutureFlow
一个交易监控系统，通过在交易金额中标注单个的价值，来监控资金在经济中的流动，并有助于在各方
之间共享匿名信息，以帮助防止金融犯罪。

Nationwide 提供数字储蓄指导和投资建议的自动化解决方案。

Orca P2P投资聚合平台，方便投资多元化的P2P贷款组合。

Rebank
将企业不同的银行帐户合并为一个登录平台。使用预测算法，Rebank可帮企业提高银行事务和业务支付
的效率。

ResonanceX
新的电子平台，通过集中化或区块链资产托管，对结构化产品的价格发现、执行和生命周期管理实现端
到端自动化。

Sherpa Management 
Services

一种保险解决方案，为会员提供一个帐户来设置、管理多种保险风险。Sherpa提供一种动态产品，可在需
要变化时增加或减少保证金额。

Solidi 基于区块链的支付平台，使用加密货币，以更快的速度和更低的交易成本汇款。

Spherical Defence Labs 应用程序编程接口（API）安全系统，该系统基于深度学习和计算语言学，检测入侵银行的高级黑客。

Square Book 针对首次公开募股/私人配售的询价圈购的新拍卖方式，旨在比现有的方法更公平、更透明。

Wrisk 基于使用的财物保险产品，具有创新的风险评分方法。

Yoti
一个技术提供商，允许用户创建加密的生物数字身份，与政府签发的ID链接起来。Yoti允许该应用程序的
用户主动同意与金融机构分享他们的验证身份信息，以便在KYC验证中使用。
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创新沙盒的实施后回顾：英国市场影响和经验教训

2017年10月FCA发布的一份报告中详细阐述了创新监管沙盒的影响，81并回顾了自2016年6月筹建沙盒以来的经验教训和洞见。这份报
告的一些要点总结如下：

1. 过程的益处
利用沙盒的监管专业知识可以减少将创新想法推向市场的时间和
成本。利用沙盒的监管专业知识可以减少将创意推向市场的时间
和成本。每个公司的个案负责人努力开发出测试，并促进与来自
FCA的各领域专家的接触。 在测试期间和随后的总结报告中，公
司的直接反馈表明，沙盒项目的这一方面对于帮助他们了解监管
框架如何适用于他们，加快他们进入市场，以及减少外部监管顾
问的支出是有价值的。对于较大的公司来说，参与沙盒可以让创
意更快地被测试。

成功指标：
- 被允许参与第一批测试的公司中，有75%的公司成功完   
  成了测试。
- 在批次一完成测试的公司中，大约有90%的公司继续进    
  行更广泛的市场推广。
- 为测试获得限制性授权的公司大多数都申请了完整性授 
  权。
- 被允许参与第二批测试的公司中，有77%的公司开展了      
  测试。
- 在沙盒中进行测试有助于创新者的融资。
- 来自沙盒公司的反馈表明，参与沙盒计划在一定程度上  
   可以使投资者放心，因为FCA对公司的测试行了监督，  
  此外，参与本身保证了更高的监管的确定性。

2. 获得授权有助于企业融资
对于尚未获得授权的公司，沙盒可以提供更快捷的授权途径，使
他们能够为潜在的合作伙伴和投资人提供更多的确定性。 考虑到
许多早期公司所经历的快速增长，这对于减少发展和资金方面的
制约尤其有利。 收到的反馈表明，投资人可能不愿与未获授权的
金融科技公司合作。

成功指标：
- 在批次一中，40%的公司在测试期间或之后获得了投   
  资。
- 许多公司使用沙盒测试来评估消费者的认可度和商业可  
  行性。
- 在真实环境中进行测试，可以了解对于不同的定价策    
 略、沟通渠道、商业模式和新技术，消费者的接受度。 
  这使公司可以根据收到的反馈不断评估和迭代他们的业 
  务模型。

3. 测试后报告
一旦公司完成了测试，他们就必须制作一份报告来总结他们的心
得和下一步计划。这些通常会用于产品开发的下一个阶段，经过
测试的产品版本与未经测试的相比，推广成本可能会降低。进行
成功的沙盒测试之后，被推向大众市场的方案中，既有来自小公
司的，也有来自大公司的。

成功指标:
- 比预期更多的、涵盖一系列行业和产品的测试。
- 沙盒的前两个批次共收到146份申请。其中，50家公司
 被接受，41家开展了测试，或者目前正在沙盒中进行测   
  试。
- 在参与第一批测试的公司中，大约有三分之一的公司在  
 将他们的商业模式推广到更大范围的市场之前，利用沙  
 盒中学到的经验，将商业模式进行了关键的调整。沙盒  
  使我们能够与创新者合作，为新产品和服务建立适当的  
  消费者保护措施。

4. 发展商业模式
与FCA紧密合作，使企业有机会通过实施适当的安全措施，防止
危害的发生，降低风险，并在开发商业模式的时候考虑到消费者
的利益。

5. 保障措施
所有沙盒测试都设置了标准化的保障措施，并在必要时制定了额
外的定制保障措施。例如，要求沙盒中的所有公司制定一个退出
计划，以确保测试可以在任何时候关闭，同时尽量减少对参与消
费者的潜在损害。

成功指标:
- 所有沙盒测试均符合标准保障措施。
- 与公司合作为测试开发定制的防护措施。
- 一个公司在测试中由于缺乏消费者的认可，成功地触发 
  了他们的退出计划。

6. 对竞争、技术、产品和服务可得性的影响
考虑到沙盒方案目前为止规模尚小，以及在金融服务生态系统中
变革产生影响所花的时间，关于沙盒对竞争的整体影响，现在下
结论还为时过早。尽管如此，测试表明沙盒在促进市场竞争方面
正在取得进展，因为公司正在投资有潜力提高市场效率和效果的
下一波技术。

可以预见，竞争的改善能为消费者和其他金融服务用户提供更好
的价值，从市场上产品和服务的价格和质量来看，似乎效果已开
始显现。越来越多的、拥有更优质产品和服务的公司进入市场，
预计将给现有公司带来压力，促使其改善消费者解决方案。新生
技术能够在提供创新产品和服务方面发挥关键作用，通过提高现
有产品和服务的质量，降低其价格，或增加其可得性实现改进。
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监管沙盒：全球视角

FCA在金融服务领域率先推出了“监管沙盒”的方法，许多金融监管机构也都试图在各自的辖区内借鉴类似的激励创新的举措。

下图详细列举了国际上监管沙盒的三种状况i.）正在运作，ii.） 已正式宣布。

Regulatory Sandboxes Global Map
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乌克兰
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筹建监管沙盒：重要注意事项

回顾了FCA在创新监管沙盒方面的活动后，我们有必要将成功执行类似的监管创新计划所涉及的重要注意事项和问题进行梳理整合。
这些注意事项分为以下三类：
             I)构思监管沙盒
             II)运作监管沙盒
             I)监管沙盒实施后的注意事项

I) 构思监管沙盒
下图描述了在构思监管沙盒时应该考虑的各种组成要素。必须指出的是，这并不代表推荐了时间顺序，而是概述了在构思监管沙盒时
必须考虑的关键领域。

机构结构和目标

识别创新的障碍

团队能力与资源

合作方与公众参与

流程与结构

资格标准和时
间期限

工具与执行

内部审查现有的制
度结构，评估哪些方
面阻碍和促进创新

识别内部创新者和内
部创业者;定义沙盒团
队成员的角色和职责

定义被纳入沙盒中的公
司的类型和特征

定义沙盒可用的工具和
执行的选择性方案

考虑自由裁量权的局限
和现有监管的豁免条款

确定公司在沙盒中的时
间期限

决定按循环的方式，
还是按分批次的方式
接受公司

公开资格标准，以
确保企业得到透明、
公平的对待

定义申请流程，完善文
书和资料，并考虑放置
于网络上

为沙盒参与者绘制端
到端用户旅程

定义标准化的测试参数 定义结束沙盒的条款

将当地的金融创新者
映射到金融科技中心、
加速器、行业协会、
研究中心等生态系统中

确保管理层和董事会的
认可，并获得整个机构
的支持，以确保创新被
坚定地提上议程

确定参与公司所需的
财务资源和所有成本

完善外部营销和传播
策略，包括各种活动，
如工作坊和大型会议

聘用或咨询外部人员，
以填补知识空白，
增强内部能力

进行内部评审，根据
各内部团队的见解，
识别财务和监管创新
现存的障碍

进行公众咨询，
邀请利益相关方参与，
评估创新的现有障碍

识别、接洽国内和国
际的相关监管机构，
以支持创新活动

确定创新团队在现
有制度结构中最适
合的位置

定义金融和监管创
新如何帮助实现既
定目

确定在指定管辖范围
内所需的金融和监管
创新的优先主题和类型

充分利用公众咨询的
方式来不断推动创新
议题的发展
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II) 运作监管沙盒
这幅流程图描述了运作一个监管沙盒的关键元素，主要是基于FCA创新沙盒的流程。

公司申请进入沙盒

根据公开的选择标
准对申请进行评估

监管机构主办并参
与外部接洽活动

调整、确定每个
测试的定制测试

参数

公司正式进入沙
盒开始测试

沙盒团队定期监
测和监督已批准的

测试

沙盒团队为公司
提供关于创新方
案的指导和反馈

向监管机构的内
部专家和相关团

队介绍公司

公司提供总结报告，
概述测试过程的重

要经验教训和结果。

公司决定是否继
续申请完整性授
权或放弃创新

从每个沙盒中总
结经验教训，确保

学习的内在化，以改
善沙盒和监管流程
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III) 监管沙盒实施后的注意事项
每一个沙盒都提供了一个反思的机会，让我们可以内化并积累每一个创新过程的经验教训。

收集与分享
数据

外部接洽与
合作

持续支持与
反馈

内化经验与
采取行动

国际合作与
协作

知识共享与
转移

跟踪一系列的参数，以评估监管沙盒的影响，如获授权的公司数量、获得的投资、推向市场的
创新、寻求支持的公司类型和技术、发现的创新障碍。

跟踪市场上新的产品和服务的可用性和定价，这可能有助于评估创新对支持消费者或促进竞争
等机构目标的影响。

开展沙盒实施后的回顾，从参与公司以外的利益相关者那里寻求反馈，
这也有助于扩大沙盒活动的影响范围。

与学术机构合作，收集关于沙盒对消费者影响的外部见解。

主办、参与行业活动，分享见解，提高监管和金融创新活动的意识。

测试后，与沙盒公司保持持续的沟通。

跟进公司以跟踪他们测试创新的影响和结果。

为在沙盒测试后继续申请完整性授权的公司提供有时限的支持。

确保可以有效地将从每个沙盒中识别出的经验内在化。

确定现有监管框架里可能需要修订或改进的部分，并在相关或可能的情况下开始变更的过程。

识别完善、改变或修订沙盒的机会。

确定与国际监管机构的战略合作伙伴关系，识别协调与合作的机会，
以促进跨境监管和金融创新的散播。

通过向其他司法管辖区的监管机构引荐，支持沙盒公司。

发布并宣传资料、评估、从沙盒收集的经验教训的更新，以引导和鼓励进一步的创新。

主办、参与外部接洽活动，增强内部能力。

确保内部经验和新知识在各部门之间共享，以培养监管人员和部门之间的创新文化。
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3. 创新项目：直接支持小组

除了创新政策、接洽团队和创新沙盒外，FCA创新部门的第三个
组成部分是直接支持小组，为公司在申请或考虑申请授权、许可
变更时，提供一位专用联系人。直接支持小组也可以帮助那些不
需要被授权但可以从支持中受益的公司。

直接支持小组的目的是帮助企业了解监管制度以及开发创新产品
或商业模式的挑战。在寻求来自直接支持小组的帮助时，公司提
供关于他们的产品、服务、业务的基本信息，以帮助直接支持小
组收集符合他们特定需求的信息。

指南：直接支持小组反馈表
- 直接支持小组为公司提供两种形式的反馈：
- 个别监管反馈——针对符合资格标准的公司，直接支持单位提供详细的关于他们模式的监管反馈，以及如何将其  
  模式纳入监管框架。
 发布的资料整合了从个别组织的经验中获得的知识和反馈，为所有开发一系列产品的公司提供资料

准备授权
- 一个专门的直接支持个案负责人协助准备一个公司的申 
  请。
- 个案负责人与公司紧密合作，了解他们的商业模式，并 
  确定申请授权时可能需要的额外信息。
- 不同案例准备申请授权所需的时间不同，但在整个过程  
 中都涉及到挑战、沟通预期。

申请授权

- 直接支持小组与创新公司合作，以确保获得授权或更改 
  许可的申请是准确的、完整的。
- 个案负责人可以在申请过程中处理任何问题或关注点。
- 有直接支持小组的参与，申请授权的费用和往常一样， 
  直接支持小组提供的帮助，可减少聘请外部法律专业人 
  士或顾问产生的成本。 

获得持续的支持
- 对于已获授权的公司，直接支持小组会继续提供支持达  
  一年之久。
- 这可能包括在监管回复或处理一般查询方面提供协助。
- 当这种支持结束时，在公司进入正常的监管框架和流程    
 之前，会有一个退出会议，给公司提供一份“退出   
  包”。
- 为创新企业提供的持续支持只适用于那些不会受特别监 
  管的公司。
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4. 创新项目：顾问小组

The Direct Support Team can assist firms by: 

顾问小组职责范围

顾问小组是FCA创新团队5个小组中的第4个，他们支持公司开发
自动化模型，为消费者提供更低成本的建议和指导，有时被称
为“机器人顾问”。顾问小组关注的是能填补目前顾问市场中的
空白的模型，82包括：
- 投资
- 养老金
- 保护
- 抵押贷款
- 债务领域

顾问小组接受那些希望提供指导而不是监管建议的公司，以及那

I. 个别监管反馈

符合顾问小组资格标准（下文概述）的公司可以得到关于其模型
的监管反馈。这可能包括：
- 与顾问小组及其他专业人士会面，讨论方案。
- 对于需要持续接洽的公司，在顾问小组中有一个专门的 
  联络人，会在商定的关键节点提供监管咨询意见。
- 对模型的监管影响的具体反馈——包括跟进会议讨论具 
  体问题，非正式的指导，以及适当的个别指导。
- 如公司目前未获授权，那么如何申请授权。

这个反馈过程支持企业了解其模型的监管影响。在英国，公司的
高级管理人员负责确保他们遵守相关的监管要求，因此他们理解
这些要求至关重要。2

些不打算寻求授权的公司。有创新的咨询、指导模式的公司，如
果不属于顾问小组服务对象，可以寻求上文提到的创新直接支持
小组的帮助。顾问小组为公司提供两项主要服务：
I) 个别监管反馈
II) 为所有公司发布工具和资料

II. 发布工具和资料
针对开发自动化咨询、指导服务的公司，FCA将继续发布工具和
资料清单。到目前为止，FCA已经开发了一套有用的指示牌，
指导公司解决一些最常见的问题，这些问题是FCA与自动化顾
问公司合作时识别出的。832017年8月12日，依据顾问小组的经
验，FCA发布了改进版的建议和综合指导FG17/18。84

2  关于消费者保护的说明——来自咨询 小组的反馈并没有减少任何适用于英国的现有消费者保护措施，包括授权公司的门槛条件和标准。与提供自动
化模式的授权公司进行接触的消费者，受到的金融监察员服务和金融服务补偿计划的保护，与传统模式下相同。

顾问小组：批次一和批次二 86

自2016年以来，顾问小组已经接受了来自两个批次的17家公司。未来，公司可以全年申请，而不是像监管沙盒那样按批次处理。

批次一：申请期从2016年5月31日至2016年7月1日，共收到19份申请，其中9份符合资格标准。此外，有一家公司是从沙盒转到了顾问
小组。

批次二：申请期从2017年1月3日至2017年2月3日，共收到17份申请，7份符合资格标准。
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创新顾问小组资格标准 85

FCA创建了以下指南，以帮助那些可能对使用顾问小组服务感兴趣的公司。公司可按下表评估其资格：

标准 正面指标 反面指标

为未获服务或所获服务不足的消费者提供
更低成本的咨询或指导。

为没有巨额财富或收入的消费者提供服务

为那些现有的障碍所限制的，可能从咨询
或指导中获益的消费者提供服务

公司已经考虑了它的目标市场和能收益的
消费者的数量

针对较为富裕的消费者或“小众”消费者
群体

模型针对的是没有证据表明供应/需求方面
有障碍限制的消费者群体

消费者细分和目标市场分析不清楚

消费者能真正获益
模型很可能为目标市场消费者提供较低成

本的咨询或指导

公司可以说明模型如何为目标消费者带来
积极的结果

•
公司无法证明该模式将为目标消费者带来

积极的结果

模型通过向消费者收取更高的产品价格来
抵消其较低的成本

自动化方案

客户旅程的核心要素是自动化，例如，收
集实情调查、承保信息、客户风险分析、
合适性或适当性评估、确定合适的债务选

择等。

模型中很小的部分是自动化的

阐明提案
清晰的提案，概述消费者旅程、结果和风

险缓解策略

思考了规则如何适用于其商业模式 提案没有明确的定义

没有考虑到监管义务以及需要顾问小组协
助的具体事项

领域
重点关注以下领域：投资、养老金、保

护、抵押、债务、普通险
不把重点放在针对列出的领域提供咨询、

指导或自主投资管理服务上

需要监管建议
模型提出了有关监管框架的问题，监管框

架对公司来说是新的或难以通过现有的
FCA规则来解决的。

该模型没有提出新的或困难的监管问题。

该公司已经在英国推出了自己的方案
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监管科技小组是FCA创新团队分支小组中的第五个也是最后一
个。RegTech是由单词“监管”和“技术”构成的混合词，指的
是公司接受、应用创新技术，针对监管机构和被监管机构，促进
监管要求和服务的交付。87FCA的监管科技团队正致力于通过一
系列活动，包括“概念验证”、“技术冲刺”以及邀请不同的监
管科技公司进行展示宣传，以鼓励市场主导的监管科技解决方案
的开发。FAC 在2015年11月发布了监管科技意见征询。在此次意
见征询中，兴趣点和反馈意见集中的关键领域是：“开发机器可
读版本的新监管规则，来帮助增加国际监管规则的一致性和兼容
性，并建立一个共同的全球监管分类法。”

对2015年RegTech征求意见书88的回应表明，业界认为FCA应支持
鼓励采用RegTech的措施，无论是在想法，开发还是探索阶段。

5.  创新项目：监管科技

FCA通过鼓励来自金融服务部门的人员和机构共同合作来产生想
法来解决常见问题。 他们的竞争范围限制了他们提供帮助，他们
通常无法认可具体的技术或解决方案。 相反，FCA鼓励企业进行
创新，接纳和合作，以新的创造性方式解决监管的复杂性和监管
成本问题。 FCA已经确定了三大类RegTech解决方案，包括

- 帮助企业履行监管义务
- 帮助我们监督和市场监督职能
- 重塑当前的监管程序和制度。

FCA RegTech战略的一个重要组成部分是举办TechSprint活动。 这
些将金融服务提供商，技术公司和主题专家聚集在一起，共同制
定解决监管挑战的解决方案。 同样，通过最近建立的卓越分析中
心，FCA正在探索如何将创新技术和科技（包括人工智能/机器学
习）应用于内部。

指南： FCA监管科技协作的工作原理
创新团队的监管科技小组经常需要为各种监管科技解决方案和计划进行背书。然而，考虑到竞争问题，他们如何与公司打
交道是有限制的。作为一个政策考量，他们不为专有技术或解决方案背书。相反的：
1. 解决方案应完善监管合规成果，或完善为消费者带来的成果。
2. 必须以行业为主导，以多公司合作、参与为特征。
3. 应以公开、透明的方式开发解决方案。
4. 计划方案必须公开，确保可以加入其他参与方。
5. 可以参与讨论，但不能被要求为方案背书。
6. 参与和学习比计划方案的成功更重要。

3

3  FCA监管科技小组协作的工作原理在FCA网站列出：https://www.fca.org.uk/firms/regtech/working-us
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十二个监管科技概念验证（PoCs） 89

监管科技小组的目标是了解动态的、快速增长的监管科技行业，同时内化最佳实践和方法。与其他的创新小组类似，监管科技小组广
泛运用意见征集，邀请监管科技公司进行展示，主办“科技冲刺”（TechSprints)的一个主题活动，从而识别出四个重点领域，这些
领域演变成十二个概念验证（PoC）90。可以预见的是，这些概念验证会重新定义监管机构和被监管机构的监管汇报。

I) 效率和协作
1. 现代化“手册”——使用业务词汇和业务规则的语义（SBVR）和自然语言处理（NLP）来创建机器可读版本的手册。
2. 模型驱动的监管——探索语义和三元组（主语/谓语/宾语形式的语句）的使用，以映射并将不同域的多个内外部数据结构转  
  换成通用格式。
3. 模型驱动和机器可读的监管规则91——基于以上两个PoC，将监管规则（FCA92 /PRA手册93）、合规程序、数据库和数据标准  
  一起创建成通用的机器可读格式。94 

 
II) 整合、标准、理解
4. MITOC/ISDA95——一种用于表达数据和过程的标准化模型，目的是将交易表达为经济特征和贸易事件的集合。
5. RegHome——为银行内部关于监管事宜的知识分享建立一个平台。采用维基 (Wiki)风格，旨在实现最佳实践和知识的众包。
6. ITRAC——探索银行业关键的全球IT风险和控制框架的可能性，帮助解决新技术利用的关键挑战。
 
III) 预测、学习、简化
7. 智能监管助理——一个智能助手，作为监管律师与客户进行互动，填充授权表单，以获监管批准。
8. 智能监管顾问——监管手册的一个智能（机器人顾问）前端，通过基本的自动生成的建议指导申请人完成授权流程。
9.  提升实验——与澳大利亚联邦银行（Commonwealth Bank of Australia）、荷兰国际集团（ING） 和品诚梅森律师事务所    
 （Pinsent Masons）合作，测试使用自然语言处理（NLP）和人工智能技术（AI）来解释金融工具市场指导II （MiFiD-    
  II），并自动构建和管理合规项目。
 
IV) 新方向
10. BARAC 96-研究使用区块链技术实现自动监管和合规的可能性。
11. SmartReg - “科技冲刺”的合作伙伴UCL和Santander正在研究一项使用智能合同和分布式账本技术的项目，以允许FCA验证  
 是否合规。
12. Project Maison -与R3、RBS、以及另一家全球性银行合作，探索使用分布式账本技术进行监管汇报的可能性。该项目的第一  
 阶段已经取得成功，现在正试图用实时数据进行试用。

指南： 创新团队的监管科技小组使用“概念验证”的方法提供了一个有用的例子，说明了一个监管方如何能够以协作的方
式定义一系列常见的挑战，并通过组织开展长期、持续的项目来寻找、创造出创新型的解决方案。
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监管科技技术速成培训

创新团队的监管科技小组利用技术速成培训，将市场参与者聚集在一起，合作应对共同的挑战，评估、解决金融服务中的重要问
题。97“技术速成培训”是为期两天的活动，召集来自金融服务领域内和领域外的参与者，开发基于技术的创意或概念验证，以应对
特定的行业挑战。这些黑客马拉松式的事件有助于识别问题、发现潜在解决方案。

第一届技术速成培训：消费者获取权限98

- 2016年4月，举办第一场科技冲刺活动，以寻找金融服务领域的获取权限问题的解决方案。
- 监管机构举办此类活动实属全球首例。99

- 第一次活动的重点是，利用API可访问的数据来开发出实用的方案，克服消费者对适合的金融服务的获取权限问题。
- 10个组织参与，其中6个参与了开发活动，其余组织的角色是支持（主持和技术），以及评审。
- 其中三个创意进行了商业化尝试，以便作为产品推向市场。
- 这一活动显示出传统金融服务提供商、金融科技公司、监管科技群体合作带来的好处。 

 第二届科技冲刺：解锁监管汇报100

- 2016年11月，第二场TechSprint旨在发现潜在的解决方案，以提高监管汇报的效率。
- 来自30个组织的大约100名开发者参加了这次活动。
- 产出的创意涵盖了监管汇报的整个流程，将“手册”转换成机器可读的文本，启用自动咨询或个性化过滤，发现“手册”中  
  哪些部分适用于给定的公司。
- 其他团队重新解释了如何进行监管汇报——从公司向FCA提交报告，监管机构存储相关数据的模式，变成FCA根据需要从各  
  公司瞬间调取已商定的数据。       

第三届技术速成培训：金钱和精神健康101

- 2017年3月，第三届TechSprint是与Money & Mental Health合作举办的。102

- 这一届“科技冲刺”旨在帮助易受伤害的消费者，包括那些有精神健康问题的消费者，从金融服务中得到公平的待遇。
- 来自30多个组织的逾100名开发人员、心理健康和技术专家参与
- 关注于设计理念，鼓励人们管理自己的财务，但当他们觉得最需要帮助的时候，应该采取保护措施来帮助他们。
- 一个共同的主题是指定一个伙伴或监护人，他们需要检查经常帐户上的不寻常活动或核实购买行为。
- 开发出的概念与预算也有关，能看到把钱花在了什么地方，以及支出的时间。这意味着许多工具可以被更多的人使用。
 
第四届技术速成培训：模型驱动且机器可执行的监管汇报103

- 2017年11月，第四届TechSprint在第二届的基础上举办，专注于“解锁监管汇报”。
- 为改善监管汇报的资源密集型特点寻求机会。
- TechSprint成功展示了在FCA“手册”中获取监管要求的能力，并将其转化为一种机器可以读取的语言，机器通过直接从受  
  监 管的公司获取信息来执行。
- 在TechSprint之后，一组参与者发布了一份白皮书，是关于模型驱动且机器可执行的监管汇报。104

- 一系列的后续活动已被列入计划，进一步探索机器可执行的监管。105
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FCA 对待加密数字货币 FCA 对待首次币发行

分布式账本技术和加密资产

2017年11月14日，FCA向消费者和投资者发出了关于投资加密数
字货币差价合约（CFDs）108的风险的警告。尽管所有CFD提供
者需要在FCA注册（这意味着投资者将受到英国金融服务监管框
架所提供的保护），越来越多的散户投资者交易差价合约，引发
FCA警告消费者和投资者这些“风险极高的、投机性的投资”可
能造成的损失。

在对加密货币的增长和发展进行深入研究方面，剑桥替代金融中
心（Cambridge Centre for Alternative Finance）发表了一项全球加
密货币基准研究，为世界范围加密货币的快速发展提供了全球视
角。109

2017年9月12日，FCA在其网站上向消费者和投资者发布了关于
首次代币发行（ICOs)潜在风险的警告，新加坡金管局、美国证
券交易委员会、中国人民银行和香港证券期货委员会等，也都有
类似的行动。该报告将ICOs概括为“风险极高、投机性的投资”
，并强调了投资者参与代币销售的风险。110此外，FCA鼓励投资
者向其报告疑似诈骗的ICOs，填写一份标准表格，报告诈骗和未
获授权的公司。111有趣的是，FCA指出，“判断ICO是否在FCA
的监管范围内，只能具体问题具体分析”，并怀疑“许多ICOs
将会落在受监管的空间之外”。与美国不同的是，英国没有一条
规则，类似“Howey 测试”那样，允许快速测试公开发行是否可
以被视为证券。这就要求FCA以更灵活的方式处理代币销售。因
此，他们建议参与代币销售的机构仔细审查他们的活动是否属于
受监管的金融工具。此外，FCA还警告数字货币交易所，如果它
们参与某些属于受监管金融工具的代币的交易，它们可能需要获
得授权。

在回顾了FCA的创新团队后，我们有必要探索近年来最具创新性
的、最快速的、最具颠覆性的金融创新领域之一，即分布式账本
技术和各种加密资产。

指南： FCA对DLT相关创新的未来策略：
• 观察 - 继续监测与DLT有关的市场发展，并与利益相关方接触，同时继续探索其他技术进步，如机器可执行的监管。
• 接洽 - 与金融和科技公司保持直接接触，提出提供金融服务的新方法。为利益相关者举办活动，并继续增强内部技术

能力。
• 收集关于ICOs的证据 - 进行深入的审查，以确定是否需要进一步的监管行动。符合相关的资格标准，且方案包括ICO

的创新企业可以使用“创新项目”，包括进入“监管沙盒”。
• 国际合作 - 与业界、监管机构、全球标准制定者紧密合作，推动全球共同讨论和努力，形成全球化的、协调一致的方

法。
• 国内合作 - 与国内利益相关者（如英格兰银行和信息专员办事处）合作，确保在英国采取协调一致的方法。

2017年4月，FCA发布了《关于分布式账本技术106（和数字货币）
的论文》，邀请业界和利益相关者对FCA监管市场上的DLT技术
未来的发展提供反馈意见。FCA收到了来自众多利益相关者的47
条答复。2017年12月，FCA发布了《关于分布式账本技术的反馈
声明》。107
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FCA对待分布式账本技术

创新沙盒中的DLT

2017年4月10日，FCA发布了一份讨论文件，其中关于DLT的17个
问题，邀请DLT服务的用户和提供商，在2017年7月17日112之前提
交他们对该技术影响的看法。该计划的目的是与业界和用户开展
对话，以便更好地评估在FCA监管的市场中，DLT的潜力、局限
和风险，目标是制定一项政策，在风险和机会之间找到合适的平
衡。

FCA将分布式账本技术（DLT）描述为“一套技术解决方案，使
单一的、有序的、标准化的、加密的活动记录能够安全地分发
给一个由各种参与者构成的网络，且参与者们可以对其进行更
改。”该网络既可以是开放的、不需要许可的网络，如比特币和
以太币（Ethereum），它们有自己的加密货币或代币，该网络也
可以是封闭的、需要许可的网络，仅对有限的一组被审查过的参
与者（通常是“企业”）开放。

FCA已经计划了一系列关于DLT的活动、圆桌会议、双边讨论。
此外，FCA参与了BARAC项目，这是一个多学科的项目，涉及
学术界和金融机构，旨在调查DLT在自动化监管和合规方面的潜
力。113.

在FCA监管沙盒中的41家机构（批次一和批次二合并计算），共
有17家公司的方案是基于分布式账本技术和/或加密货币的。虽然
每个批次的绝对数字（9）都是不变的，但基于区块链的解决方
案提供者的百分比从第一批的50%下降到第二批的38%。115看来大
多数公司都专注于封闭的、私人的、需要许可的区块链和分布式
账户；但一些组织已经将开放的、公开的、不需要许可的区块链
（如比特币和以太坊）及其各自的加密货币（比特币和以太币）
纳入了他们的产品。

批次一116 - 18家公司中有9家（50%）从事的活动与使用分布式账
本技术和加密货币有关。
批次二117 - 24家公司中有9家（38%）从事的活动与使用分布式账
本技术和加密货币有关。

在沙盒中测试DLT方案，使该领域的公司能够更好地理解和管理
这些风险。这还允许FCA更密切地观察可能存在的潜在风险，并
通过这些测试来确定适当的安全措施，将潜在的对消费者的损害
降至最低。例如，如果公司测试在汇款中使用数字货币，那么在
许多情况下，公司需要保证在资金丢失的情况下提供全额退款。

通过沙盒，FCA能够注意到一些交易执行时的新信息，如数字货
币价值变化的无常、流动性要求、交易费用、交易所的可用性，
这些都被证明是制约这一领域测试成功的因素。如果提供服务的
规模更大，公司需要谨慎管理这些风险。能够进行小规模测试，
使这些公司能够验证潜在的利益，更好地了解所涉及的风险，并
改进其风险管理流程，为全面启动做准备。

FCA战略和竞争总监克里斯托弗•伍拉德（Christopher Woolard） 
在2016年和2017年发表的一系列演讲里数次提到DLT，在此之
后，FCA发布了一篇关于DLT的论文，他们在文中表达了对该技
术的看法，讨论了他们在潜在的、有关DLT的监管方面发挥的作
用，并关注了DLT在一些领域的风险和益处，如在治理、技术的
弹性、分布式数据、记账、可审核性、智能合同、在金融服务领
域使用加密货币。

FCA将DLT视为一种工具，它有可能在金融市场的记录保存和可
审核性方面具有显著的优势。广泛采用DLT将有助于提高透明度
和可见度，从而促进监管监督。DLT还可以提高资产所有权的
准确性和清晰度。此外，DLT有可能提高受监管实体的活动的效
率，并可节省大量费用。另一方面，FCA承认部署DLT有不可忽
视的风险，并且特别强调了使用加密货币所带来的内在局限（例
如，不可靠的确认时间，对特定配对交易缺乏流动性等）。

2017年，剑桥替代金融中心进行了第一次全球区块链基准研究，
为私人和公共部门区块链的最新发展和使用案例提供了深入的分
析。这项研究调查了35家中央银行，它们正在使用基于区块链的
应用程序。这项研究可在CCAF网站上找到。114
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研究团队

基兰•加维 Kieran Garvey
Kieran是剑桥大学嘉治商学院替代金融研究中心的监管与政策主
管。他的研究兴趣包括替代性金融在金融包容性、起步阶段的企
业、监管和政策演进、技术方面的应用。

贲圣林 教授
贲博士现任浙江大学管理学院财务与会计系主任、教授、博士生
导师，浙大互联网金融研究院创始院长，中国人民大学国际货币
研究所执行所长。在加入浙江大学前，贲博士曾效力于荷兰银
行、汇丰银行，并曾出任摩根大通银行中国区行长。贲博士先后
获得清华大学工程学士学位、中国人民大学企业管理硕士学位和
美国普渡大学经济学博士学位。

布莱恩•张 Bryan Zhang
Bryan 是剑桥大学替代金融研究中心的联合创始人兼执行董事，
也是剑桥大学嘉治商学院金融学研究员。自2013年以来，布莱恩
领导并合作撰写了许多关于替代金融行业最具影响力的行业报
告。

李文伟 博士
李文伟博士是上海黄金交易所和浙江大学互联网金融研究院研究
员。他的研究领域包括风险管理、资产管理、金融稳定与数字金
融。

麦克•劳赫 Michel Rauchs
Michel Rauchs是剑桥大学替代金融研究中心的研究助理。在过去
的两年里，加密货币和分布式账本技术一直是他学术研究的主
题。他的硕士论文通过514家公司和项目的独特纵向数据集可视化
了2010至2015年间比特币商业生态系统的演变。他也是CCAF第一
篇《全球加密货币基准研究》的合著者。他拥有瑞士洛桑高等商
学院的经济学学士学位，并在格勒诺布尔大学管理学院获得了国
际商业硕士学位。

拉哈文达•劳
Raghu是剑桥大学替代金融研究中心主任（研究），剑桥大学嘉
治商学院金融学教授。他是学校财务和会计科题小组的负责人，
也是欧洲金融协会的前任主席。Raghu是《金融管理》的联合编
辑，同时也是《银行与金融》、《国际金融评论》、《金融季
刊》杂志的副主编。

塔尼亚•齐格勒
塔尼亚是剑桥大学嘉治商学院替代金融研究中心的高级研究经
理。她领导的全球替代金融基准研究项目，涉及欧洲、美洲、亚
太、中东和非洲。自2016年以来，她为该中心撰写了10份行业报
告，并在拉丁美洲和加勒比领导开展中小企业融资倡议。她的研
究兴趣包括小型企业经济学和中小企业利用替代融资模式。塔尼
亚拥有伦敦政治经济学院的硕士学位，2009-2010年在中国北京是
富布赖特学者

鲁伊•郝 博士 
郝博士目前是剑桥大学嘉治商学院替代金融研究中心和浙江大学
互联网金融研究院的研究助理和数据科学家。她的专长是数据库
设计、大数据分析、机器学习。

“Philip Rowan Philip”
Philip Rowan Philip领导CCAF金融创新和金融包容行动的国际方
面。 Philip之前是一名专门从事金融科技，竞争政策和金融包容
性的监管机构，专注于支持监管环境的发展。 他密切支持数十家
金融服务监管机构和政府推动金融服务创新，包括发展中市场的
金融服务创新。

“Robert Wardrop Robert”
Robert Wardrop Robert目前的研究主要集中在发行债券作为银行
融资的替代方案的中小型企业，旨在更好地理解不同经济体的企
业所有者和投资者类别的决策行为。 除了在剑桥大学担任学术职
务外，罗伯特还在芝加哥大学布斯商学院和加拿大金斯顿皇后大
学商学院担任全球咨询委员会成员。

“陈洪义 博士”
陈洪义博士的研究主要集中在金融技术监管，特别是众筹，点对
点贷款和网上支付。 最近他研究了众筹及其与城市发展的相互作
用，特别是在可再生能源领域。
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附录
附录1：金融行为监管局（FCA）机构设置 

在回顾FCA的创新项目和其更广泛的创新议程之前，提供一些关于FCA各个部门的总体结构和职能的内容是很有帮助的。

主席
企业服务

支付体系
PSR是FCA的
全资子公司

总顾问司

国际市场
政策

风险&合规
性监管

内部审计

委员会
内部风险&战略委员会

审计，报酬
提名，监督，

监督决策委员会
竞争决策委员会

战略竞争
零售及授
权监督

监理投资，
批发和专家

执法与市
场监督 操作

首席执行官

- FCA董事会118——密切关注机构运营，并对FCA负责。它由执行和非执行成员组成，有几个委员会，代表特定职能和权力，  
  由 11人组成。
- 董事会委员会119——董事会包括若干具有一定的职能/权力的委员会。
- 公司服务——提供获授权的公司的名单及其他服务。
- 内部审计——一个独立的部门来审查FCA的管理、流程、控制和风险管理的充分性和有效性。它为董事会、审计委员会和各  
  级管理人员提供了关于审查结果的客观意见。
- FCA 首席执行官120——2016年7月起，安德鲁•贝利（Andrew Bailey）成为金融行为监管局的首席执行官。他曾是英国审慎监  
  管 局（Prudential Regulation Authority）的首席执行官。
- 风险和合规监督——这个部门的工作是管理内部和外部的风险。
- 战略与竞争121——由克里斯托弗•伍拉德（Christopher Woolard）领导的战略与竞争部，该部门专注于战略、市场情报、数  
  据 与分析、国内外政策、通信与竞争。创新项目是在这个部门内进行的。
- 监督-零售和授权——这个部门管理着超过56000家公司，针对两种类型的公司，有三种主要的方法 - i.） 固定投资组合公  
  司，ii.）灵活投资组合公司。此外，本部门负责对16000多家公司进行审慎监管。
- 监督-投资、批发、专家——本司监督金融产品的生产者和分销商，如资产管理公司或投资银行，监督投资经理的买方活动  
 和投资市场的卖方交易活动。
- 执法和市场监管——这一部门揭露内幕交易、价格操纵等不当行为，执法行动包括罚款、禁令和定罪。它还与英国上市管理 
  局（UK Listing Authority）合署办公，122该机构负责监管伦敦证交所的发行者。
- 运营——该部门为两个监管部门提供业务和监管支持，并支持监督框架的开发和维护。
- 支付系统监管机构123（PSR）——成立于2015年，监管英国的支付系统。PSR的目标是确保支付系统促进所有使用者的利益，  
  促进有效的竞争，特别是在基础设施方面的发展创新。
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附录2：英国机构监管的架构
在探讨FCA促进金融与监管创新的活动之前，值得回顾一下英国
的监管机构背景和结构，以帮助提供一些该指南关注点的背景情
况

从1985年起，英国金融服务行业受到证券和投资委员会（SIB）的
监管，这一时期的特点是行业自律文化。124从1998年到2010年，125

为了应对巴林危机和政府更迭，英国采取了一种更加一体化的监
管方式，单一监管机构负责投资者保护、市场行为和对整个金融
服务行业包括银行在内的所有金融机构的审慎监管。126这个单一
的综合监管机构是金融服务管理局——FSA。

自2010年以来，为了应对全球金融危机（GFC），英国随后采取
了“双峰127”的方式来监管英国金融服务业，将审慎监管与市场
行为和消费者保护分开。因此，英国的金融服务监管体系包括两

个主要的监管机构，FCA和PRA，其各自的目标是：
i) 市场行为、消费者保护、竞争（和创新）- FCA
金融行为监管局（FCA）于2013年4月1日正式成立，主要目的是
促进良好的市场行为和保障消费者权益。FCA也被授权促进市场
竞争。FCA已将创新视为实现这些目标的重要组成部分和工具，
本文将对此进行详细审视。

ii) 规范公司（和竞争）的安全、健全、防护 – PRA
审慎监管局（PRA）于2013年4月1日正式成立，是英格兰银行内
部的另一个核心金融服务监管机构。PRA负责促进其监管的发行
机构的安全和稳固，并确保对投保方的保护。128

金融行为监管局 （FCA） 审慎监管局 （PRA）

保护消费者 确保公司间的有效竞争

增强市场的健全 确保公司的安全和稳固

促进竞争 确保对（保险）投保方的保护

（创新）

在实践中，FCA和PRA在2011-12年开始运作，129由两个人领导，
他们后来成为这些监管机构的首席执行官。不过，两个机构都是
在2013年4月1日正式成立的。

本指南主要集中FCA的金融和监管创新活动，尤其关注“创新项
目”的活动，同时值得一提的是，其他一些相关英国机构、政府
部门、监管机构与FCA在各种事务上密切合作，制定了英国金融
服务业的监管制度。



49附录

附录3：相关英国机构、政府部门、监管机构

涉及英国金融服务业监管的其他英国机构：

除了FCA 和 PRA“双峰”之外，英国广义的金融监管方式还包括
其他一些机构，130每个机构都有各自的职责和目标。这些机构实
施了一系列创新举措，131例如英格兰银行的金融科技加速器，英
国商业银行支持金融科技行业投资计划，132伦敦联合投资基金支
持投资处于初期阶段的技术、133科学和数字公司，134国际发展部

通过众筹方式支持在撒哈拉以南非洲地区的能源公司，135税务与
海关总署的“种子企业投资计划”，“企业投资计划”136，“创
新金融个人储蓄账户”，被各种金融科技公司广泛应用，所有这
些举措促进了在英国的金融创新。

机构 描述

英格兰银行 137 制定政策的法定职责——利率、金融稳定、银行和保险公司的监管

金融政策委员会 138 
位于英格兰银行内部，它识别、监控并采取行动来消除或减少系统性风险，

以保护和增强英国金融体系的弹性。

英国财政部139 政府的经济和财政部门保持对公共支出的控制，制定经济政策并努力实现强
劲增长

商业创新与技能部 140 负责公司的法律和资不抵债事宜，并对公司的大部分调查和起诉负责141

就业与养老部142 负责养老金和养老金管理部门的公共政策143

养老金监管 144 调节职业养老金计划

支付系统监管 145 FCA的一家子公司，是英国支付系统行业的独立经济监管机构

货币咨询服务 146 提供免费、公正的财务信息和教育

严重欺诈办公 147 调查严重和复杂的欺诈案件，并检控诈骗犯

金融监督员服务局 148 解决金融服务公司投诉的独立机构

金融服务补偿计划 149 当受监管的公司破产时，独立机构负责处理消费者的索赔要求

国家犯罪署 150 英国国家执法机构，负责处理严重犯罪的情报和行动。

英国竞争网络 151 英国监管机构的联盟，其职责是促进有利于消费者利益的竞争，包括FCA、
竞争和市场管理局

英国监管机构网络 152 包括FCA在内的英国监管机构的一项倡议，旨在加强在相关性问题上的合作

英国商业银 153 英国商业银行100%为政府所有，但独立地将专业知识和政府资金引入较小的
商业金融市场。
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